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RESUMO: O presente estudo visa analisar a relagdo entre os bancos e as fintechs
no cenario nacional, bem como, evidenciar, ante o aspecto regulamentar, o
reciproco impacto das atividades financeiras realizadas, sobretudo frente as
diretrizes do Banco Central. No cenario econdmico atual € preciso estabelecer
critérios para a atuacdo das Fintechs no mercado financeiro, dimensionando assim
a compatibilidade da legislacéo vigente. Por meio da abordagem cientifica delineada
na teoria dos sistemas de Niklas Luhmann e o método dedutivo, cuidou-se de
apontar de forma breve as regras acerca dos arranjos de pagamento contidos na
Lei 12.865, assim como a conexdo e similitudes entre as instituicdes financeiras e
as fintechs na perspectiva do desenvolvimento econémico nacional atrelado as
novas tecnologias aplicadas ao sistema financeiro.

Palavras-chave: Fintechs. Bancos. Tecnologia. Arranjos de pagamento. Sistema
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1 INTRODUCAO

Os novos contornos das interacfes sociais caracteristicas da pos-
modernidade, sobretudo no que diz respeito a interacdo entre economia e
tecnologia, gera um novo paradigma de consumo e interesses do consumidor digital,
como reflexo do avancgo da tecnologia e das telecomunicacgoes.

A industria financeira tem experimentado nas ultimas décadas, forte
influéncia da tecnoldgica nos seus servicos. A crescente interacdo social por meio
das midias sociais, a utilizacdo de aplicativos e celulares para além da comunicacao,
atingindo inclusive pagamentos, transferéncias e atividades bancarias, transformou o
consumidor de servigos bancarios tradicionais em um consumidor digital, que exige

mais opc¢des para utilizar os servigos bancarios.
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O sistema de referéncia adotado no presente estudo pauta-se na teoria
dos sistemas de Niklas Luhmann, a fim de destacar o panorama das interacdes
sociais da pos-modernidade, sobretudo no que diz respeito a interacdo entre
economia e tecnologia.

Tendo como premissas iniciais a internacionalizacao e financeirizacao
econdmica, a abordagem dos principais conceitos envolvendo as fintechs e sua
relacdo com os bancos brasileiros pressupdem a percepc¢do inicial do cenario
econdmico nacional, bem como os impactos da globalizacao.

Relevantes conceitos acerca da abertura econbémica no pais serao
abordados a fim de corroborar com a percepgédo descrita acima. Nesse sentido o
segundo capitulo cuida do processo de internacionalizacdo e financeirizacdo da
economia, o contexto necessario que precede o estudo das fintechs propriamente
ditos.

Ainda nessa secao discorremos acerca dos fendbmenos mercadoldgicos
oriundos da globalizacdo e questdes de ordem pratica sdo levantados a fim de
concluir o panorama geral no contexto econémico e suas variantes. Nesse sentido
busca-se elucidar o posicionamento e as diretrizes do Banco Central frente as
inovacdes tecnologicas.

Frente a representatividade das fintechs na economia brasileira, vamos
analisar seu surgimento e consolidacao no Brasil, onde adentramos no universo das
Financeiras Tecnolbgicas, abarcando os principais conceitos e modalidades do
setor, adentrando ainda na regulamentacdo pertinente ao tema, seu contexto
histérico, sua influéncia na expansdo das Fintechs, bem como as principais
caracteristicas da norma inovadora e inclusiva.

Ressalta-se ainda as contribuicbes da Lei 12.865/2013 no tocante a
prestacdo do servico financeiro e no desenvolvimento tecnolégico nacional. Os
“‘Arranjos de Pagamento” e “Sistema Brasileiro de Pagamentos” ficam por conta dos
subtitulos elencados ainda na quarta secao, contribuindo na abordagem de preceitos
fundamentais da legislacgéo retrocitada.

Por fim, no quarto capitulo trazemos consideracdes importantes para
elucidar a relagdo entre os Bancos Brasileiros e as Fintechs, assim como a mudanca
de paradigma que a tecnologia tem provocado no sistema financeiro, bem como a

projecéo de parcerias e disrupcao de mercados.



2 DO PROCESSO DE INTERNACIONALIZACAO E FINANCEIRIZACAO DA
ECONOMIA

As mudancgas sociais e econdmicas das Ultimas trés décadas, aliadas
as politicas publicas internacionais, deram inicio a chamada internacionalizacdo e
financeirizacdo da economia brasileira.

Oriunda do processo de (globalizacdo, o processo de
internacionalizacdo da economia refere-se ao compartilhamento de servicos,
matérias primas, dinheiro, conhecimento, méo de obra, entre outros, entre duas
nacdes ou mais.

O interesse comercial entre os paises do mundo modificou as
transacg@es financeiras e contribuiu para o desenvolvimento tecnoldgico, jA que néo
havia mais como um grande pais se desenvolver sem compartilhar recursos ou
manter um modelo completamente fechado.

A estrutura produtiva brasileira tem como uma de suas principais
caracteristicas um elevado grau de internacionalizacdo, com presenca marcante de
empresas de capital estrangeiro na pauta de producdo e de comércio exterior. O
Censo de Capital Estrangeiro (CCE) de 2005, realizado pelo Banco Central do Brasil
(Bacen), aponta a presenca de 9.673 empresas com participacdo majoritaria
estrangeira no Brasil em um universo de 17.605 declarantes (HIRATUKA e SARTI
2011)

Nesse sentido, o Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEA)

esclarece que (2011, p.07):

O processo mais intenso de desnacionalizacdo da base produtiva dar-se-ia
nos anos 1990, a partir das mudancas no cenario e na politica
macroecondmica com a liberalizacéo dos fluxos de comércio e investimento,
0S processos de privatizacbes e o sucesso do plano de estabilizacdo
inflacionaria, mas em um quadro de relativa instabilidade macroeconémica e
crescente vulnerabilidade externa. A reestruturacdo produtiva e patrimonial
promoveu maior grau de concentracdo empresarial e de especializacdo
setorial, reduziu o grau de articulacdo e encadeamento produtivo entre as
atividades domésticas e ampliou o grau de integracdo com o exterior,
refletido em maiores coeficientes de exportacdo e de importacdo. Soma-se
a esses movimentos a retomada dos fluxos de investimentos estrangeiros,
gue reforgcaram ainda mais a participacdo das filiais de ETN na estrutura de
producdo e de comércio exterior brasileira.

O processo de globalizagdo promoveu a internacionalizacdo econémica

e cenarios de constantes aberturas econémicas, que ensejaram 0 aumento dos



capitais estrangeiros no pais e a chamada financeiriza¢do, processo inerentemente
capitalista, de surrealizacdo do capital internacional. Esse processo reflete na
volatilidade dos recursos brasileiros, onde a economia nacional opera sob o hedge
de juros altissimos e onde voluptuosas reservas de valores sao transferidas dos

paises mais pobres para os mais ricos. Sobre o tema KEYNES (2012, p. 153):

[...] a questdo de saber se é desejavel ter um mercado organizado para a
negociagdo de débitos nos coloca perante um dilema: na auséncia de um
mercado organizado, a preferéncia pela liquidez devido a motivacdo de
precaucdo aumentaria muito, ao passo que a existéncia de um mercado
organizado da azo a amplas flutuagdes da preferéncia pela liquidez em
consequéncia da motivacao especulativa:

Mas toda essa especulacdo de riguezas leva a questionamentos
inerentes a produtividade da atividade financeira, sua real eficacia no bem-estar e na
sustentabilidade do sistema.

Na visdo do ex-presidente da Sociedade Brasileira de Economia
Politica (SEP), NAKATANI (2014, s.p.):

[...] a maior parte desse capital dinheiro, aplicado a juros em formas ficticias
de capital, ndo contribuem em nada para o desenvolvimento da economia
nacional e ao bem-estar da maioria da populacdo. Eles atuam
parasitariamente, extraindo enormes massas de riqueza, as quais poderiam
ser utilizadas para melhorar as condi¢cfes de vida da parcela mais pobre da
populacéo brasileira.

Assim, na visdo critica do Professor acerca da financeirizagdo, nao
seria esta fator de desenvolvimento nacional ou mesmo reflexo de atividade
produtiva, de modo que deve-se agir com cautela no posicionamento em prol da livre
abertura de mercado e na entrada de investimentos internacionais.

No que concerne a atividade financeira nacional mediante implemento
de capital estrangeiro e tecnologia, que na maioria das vezes € importada de paises

referenciados no mercado, € preciso observar demasiadamente 0s impactos

financeiros nacionais e a estabilidade econémica do pais.



2.1 Posicionamentos Iniciais Do Orgdo Regulador

Para assegurar a estabilidade financeira e do sistema financeiro
nacional € necessario conhecer, observar e impedir que agentes financeiros operem
sem a devida regulamentacao, e nesse sentido o Banco Central do Brasil (BCB) tem

se posicionado, determinando que (2013, s.p.):

[...] qualquer infraestrutura de mercado financeiro no Brasil, para funcionar,
esti sujeita & autorizagdo e a vigilancia do BCB, inclusive aqueles que
liguidam operagbes com titulos, valores mobilidrios, moeda estrangeira e
derivativos financeiros. Ainda cabe ao Banco Central do Brasil, seguindo
diretrizes dadas pelo Conselho Monetario Nacional, o papel de regulador,
juntamente com a Comissdo de Valores Mobiliarios, nas suas respectivas
esferas de competéncia. Na funcdo de vigilancia cabe ao BCB assegurar
gue as infraestruturas e os arranjos de pagamentos operados no Brasil
sejam administrados consistentemente com o0s objetivos de interesse
publico, mantendo a estabilidade financeira e reduzindo o risco sistémico.

Interessante, portanto, observar o papel do BCB no Sistema de
Pagamento Brasileiro (SPB), onde a regulacdo e fiscalizacdo asseguram a
estabilidade financeira e os objetivos de ordem publica sdo mantidos no centro de
interesse do 6rgao supracitado.

A entrada de capital estrangeiro, o consumo tecnolégico desenfreado e
toda a financeirizacdo global atraem a atencdo dos Orgdos reguladores e
fiscalizadores.

Héa tempo o Sistema Financeiro Nacional vem demonstrando interesse
e preocupacdo com a inovagéao e otimizacao do servigo financeiro, conforme o plano
de acao para o fortalecimento do ambiente institucional publicado pelo BCB (2012,
s.p):

Outra preocupacao do Banco Central € a qualidade da provisdo de servigcos
financeiros, que motivou varios aprimoramentos normativos nos anos 2000.
De forma a garantir ao consumidor o direito de escolha, a regulagéo
determinou a portabilidade gratuita do salario, dos dados cadastrais e do
crédito, e vedou a cobranca de tarifa decorrente de liquidacdo antecipada
de contratos de crédito.

Observem que desde o periodo abordado o BCB ja apontava para a
inovacao no setor de pagamentos.

N&o passa, portanto, despercebidas as demandas e inovacdes do
mercado financeiro nacional, ainda que embrionarias nas perspectivas que viriam,

observamos os primeiros sinais promissores da regulamentacao futura.



3 DO SURGIMENTO DAS FINTECHS NO BRASIL E A LEI 12.865/2013

As Fintechs sao startups que atuam aplicando a tecnologia no mercado
financeiro. Instituto relativamente recente no Brasil, as Fintechs ganharam o
mercado financeiro nacional com suas inovacdes, facilidades de consumo e baixo
custo.

A Associacao Brasileira de Fintechs (ABFintechs) esclarece o conceito
de Fintechs, caracterizando-as como “[...] aguelas empresas que usam tecnologia de
forma intensiva para oferecer produtos na area de servigos financeiros de uma forma
inovadora, sempre focada na experiéncia e necessidade do usuario”. (ABFINTECH,
2013 s.p).

A ABFintech ressalta a tecnologia e a inovacdo no conceito das
Fintechs, além de focar na experiéncia e necessidade do usuario, fator determinante
na distingdo dessas empresas. A experiéncia de consumo trazida pelas Fintechs, na
maioria das vezes faz com que o consumidor se atraia pela facilidade e rapidez com
gue os servi¢os sdo oferecidos.

A Lei 4.595/1964, que dispde sobre o Sistema Financeiro Nacional,
quando instituida, o dispositivo legal ndo inclui a prestacdo de servicos de
pagamento como atividades privativas de instituicées financeiras, e assim, por meio
dessa brecha legal € que surgem as primeiras praticas financeiras e a demanda
inicial no setor.

As primeiras Fintechs que surgiram no Brasil atuavam ainda sem
regulamentacdo, na incerteza regulatéria de suas operacdes e amparadas na
antiguidade dos dispositivos vigentes. Ora, a Lei retrocitada, de 1963, estava
ultrapassada e pronta para a disrupgéo que viria.

E foi em 2013 que a expansado das Fintechs efetivou-se no Brasil,
alinhada ao movimento internacional.

Nesse cenario, ganha destaque a Lei 12.865 de 09 de outubro de
2013, em meio a previsdes de condigcbes de pagamento de cana de agucar e de
produtividade, inovou com o0s artigos 9° ao 15° que previa a regulamentagcéo dos

arranjos de pagamento.



A regulamentagdo apontou para o esgotamento dos antigos modelos
de meios de pagamento e revolucionou um mercado financeiro que ainda tinha em
maos o dinheiro em espécie.

Na promulgacdo da Lei retrocitada, tinhamos um cenario de exclusao
financeira acentuado, o qual foi amenizado com o advento da Lei 12.865, que
alavancou a democratizacdo no acesso dos brasileiros aos servigos de cartdo de
crédito, contas de pagamento, transferéncias de valores por meios eletrénicos, bem
como o pagamento de contas, portanto viabilizou a inclus&o financeira no pais.

S&o inimeros os aspectos inovadores da respectiva legislagéo, pois
além da incluséo financeira ela integrou os arranjos e instituicdo de pagamento ao
SPB,

O SPB compreende as entidades, os sistemas e os procedimentos
relacionados com o processamento e a liquidacéo de operacgdes de transferéncia de
fundos, de operagdes com moeda estrangeira ou com ativos financeiros e valores
mobiliarios. Sdo integrantes do SPB os servicos de compensacédo de cheques, de
compensacao e liquidacdo de ordens eletrbnicas de débito e de crédito, de
transferéncia de fundos e de outros ativos financeiros, de compensacdo e de
liquidacdo de operacBes com titulos e valores mobiliarios, de compensacédo e de
liquidacdo de operacgodes realizadas em bolsas de mercadorias e de futuros, e outros,
chamados coletivamente de entidades operadoras de Infraestruturas do Mercado
Financeiro (IMF).

A partir de outubro de 2013, com a edicéo da Lei 12.865, os arranjos e
as instituicbes de pagamento passaram, também, a integrar o SPB, que permitiu a
abertura de ofertas de um mercado bastante concentrado.

A bancarizacdo, processo onde sdo inseridos no sistema bancario
agueles que ainda n&o possuem conta em banco, intensificou-se com a Lei 12.865,
gue trouxe a esses agentes maiores ofertas de servicos de pagamento, que mesmo
sem conta corrente ou acesso aos servicos de pagamento tradicionais oferecidos
pelos bancos, passaram a fazer pagamentos e transferéncias por intermédio dessas
outras empresas prestadoras do servico em um ambiente seguro.

A seguranca do novo ambiente financeiro da-se por conta da dispensa
no manuseio do dinheiro em espécie e a possiblidade de realizar os pagamentos por
meio do telefone movel, o que ocorreu com a participacdo do setor de

telecomunicacao na oferta de servigos de pagamento.



Assim, a incluséo financeira de usuarios, a bancarizagdo e o incentivo
para abertura de novos mercados, foram, em grande parte, processos
desencadeados pela Lei n 12.865/2013 e de suma importancia para o
desenvolvimento das Fintechs no Brasil.

Em abordagens anteriores ja verificamos que entre as inumeras
modalidades de Fintechs, a de Pagamentos corresponde & maior parcela, com 32%
da fatia de mercado. Por isso a importancia da regulamentacéo do setor.

Importante observar aqui que em termos de regulamentacao, a area de
atuacdo € quem determina a qual 6rgéo regulador as Fintechs vao se reportar. Ex:
Seguro/Susep, Investimento/CVM. Em se tratando de meios de pagamento, em
evidencia nesta pesquisa académica, o 6rgao regulador pertinente € o Banco
Central.

Portanto, diferentemente das instituicbes financeiras, 6érgéos hiper-
regulamentados, as primeiras Fintechs atuavam totalmente isentas de controle ou
fiscalizacdo dos respectivos 6rgdos. O Banco Central comecou a esbocar conceitos
timidos da tecnologia financeira em 2010, mas s6é em 2013, com o advento da Lei
12.865, os arranjos de pagamento passaram a ser regulamentados.

Ao que pese as consideracdes sobre a Lei 12.865/2013, cumpre
observar a inclusdo dos arranjos de pagamentos, vistos anteriormente, e das
instituicbes de pagamento. Na visdo geral do BC sobre o Sistema Brasileiro de
Pagamento:

O Sistema de Pagamentos Brasileiro (SPB) compreende as entidades,
0s sistemas e os procedimentos relacionados com o processamento e a liquidacao
de operacdes de transferéncia de fundos, de operacbes com moeda estrangeira ou
com ativos financeiros e valores mobiliarios. Séo integrantes do SPB, os servi¢cos de
compensacao de cheques, de compensacao e liquidacdo de ordens eletronicas de
débito e de crédito, de transferéncia de fundos e de outros ativos financeiros, de
compensacdo e de liquidagdo de operacdes com titulos e valores mobiliarios, de
compensacao e de liquidagao de operacdes realizadas em bolsas de mercadorias e
de futuros, e outros, chamados coletivamente de entidades operadoras de
Infraestruturas do Mercado Financeiro (IMF). A partir de outubro de 2013, com a
edicdo da Lei 12.865/2013, os arranjos e as instituicoes de pagamento passaram,

também, a integrar o SPB.



Vejam que, ainda sob o ponto de vista do 6rgédo regulador, as
infraestruturas do mercado financeiro desempenham um papel fundamental para o
sistema financeiro e a economia de uma forma geral. E importante que os mercados
financeiros confiem na qualidade e continuidade dos servicos prestados pelas IMF.
Seu funcionamento adequado € essencial para a estabilidade financeira e condicao
necessaria para salvaguardar os canais de transmissdo da politica monetaria.

A crescente utilizacdo de meios eletrdnicos de pagamento e o alto grau
de automacdo sdo ainda observados pelo referido 6rgdo regulador, que ressalta
nesse caso a substituicdo aos instrumentos baseados em papel. Observem a
evolucdo (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2014, s.p):

Até meados dos anos 90, as mudancas no SPB foram motivadas pela
necessidade de se lidar com altas taxas de inflagédo e, por isso, 0 progresso
tecnologico entdo alcancado visava principalmente o aumento da
velocidade de processamento das transacdes financeiras. Na reforma
conduzida pelo Banco Central do Brasil — BCB até 2002, o foco foi
redirecionado para a administracdo de riscos. A entrada em funcionamento
do Sistema de Transferéncia de Reservas - STR, em abril de 2002, marca o
inicio de uma nova fase do SPB. [...] Ap6s a implantacdo das reformas de
2002, o Banco Central do Brasil iniciou um projeto institucional de
modernizacdo de pagamentos de varejo. O processo gerou os relatérios
“Diagnéstico do Sistema de Pagamentos de Varejo do Brasil”, em 2005, e
‘Relatério sobre a Industria de Cartbes de Pagamentos”, em 2010,
apontado ineficiéncias e sugerindo melhorias no mercado de pagamentos
de varejo, culminando com edi¢c&o da Lei 12.865 em 2013. Em decorréncias
das novas competéncias atribuidas pela referida Lei, o Conselho Monetario
Nacional e o Banco Central do Brasil editaram normas disciplinando
arranjos e instituicbes de pagamento. Esse novo arcabougo normativo
buscou estabelecer condi¢des minimas para a oferta segura de servi¢os de
pagamento, estimular a competicdo, com a entrada de novos atores,
potencializando o surgimento de modelos mais competitivos e eficientes,
criando, portanto, um ambiente mais inclusivo e favoravel a inova¢des em
pagamentos de varejo. O CMN estabeleceu as diretrizes a serem
observadas pelo BCB na regulamentacdo, supervisdo e vigilancia e, em
linha com os objetivos estabelecidos pela Lei, e direcionou as acdes desta
autarquia no sentido de promover a interoperabilidade, a inovagéo, a
solidez, a eficiéncia, a competicdo, o acesso ndo discriminatério aos
servigos e as infraestruturas, o atendimento as necessidades dos usuarios
finais e a inclusao financeira.

Salvaguarda nas diretrizes do BCB e nos objetivos da economia
nacional, a interoperabilidade, a solidez, a eficiéncia, a competicdo e 0 acesso nao

discriminatorio aos servigcos financeiros, compdem o rol de metas favoraveis as

inovacdes em sistemas de pagamentos.



4 DAS INSTITUICOES FINANCEIRAS E SUA RELACAO COM AS FINTECHS

Os altos investimentos em inovacdo bancaria foram tardios para conter a
expansdo das Fintechs, porém, o Banco Central ndo omitiu-se frente a grande e
promissora transformacéo nos setores de servigos financeiros.

O Banco Central (2016, s.p) publicou o “Relatério de Estabilidade
Financeira”, onde dedicou toda uma se¢ado para as inovagbes em geral e para as

Fintechs:

O Banco Central do Brasil (BCB) reconhece a importancia tanto do emprego
de novas tecnologias, cuja aplicagdo pode se estender por toda a industria,
incluindo métodos de pagamentos, de compensacéo e de liquidagdo, como
também a importancia de formas inovadoras de prestacao de servigos. De
maneira consoante, encoraja 0 desenvolvimento dessas novas tecnologias
no mercado financeiro, pois isso pode estimular a concorréncia no mercado,
0 que impacta sua eficiéncia e possibilita a oferta de produtos a precgos
menores aos clientes, atingindo maior parcela da populagéo

Portanto, o posicionamento do BCB tem sido otimista e aberto as inovacdes
e ainda, considera os impactos na regulacdo econdmica por meio da concorréncia
de mercado benéficos ao desenvolvimento nacional.

Mas qual tem sido a postura adotada pelos bancos nacionais? Quais 0s
impactos nessas instituicdes financeiras da expansao das Fintechs?

Os bancos brasileiros vém demonstrando forte inclinagdo propensa a selar
parcerias com as Financeiras Tecnoldgicas. Fortes indicios apontam para o aumento
no investimento nas praticas de consumo que promovam experiéncia ao consumidor
final, otimizac&o na prestacéo do servico, agilidade e menor custo.

E preciso observar que os bancos quando atuam em parceria com as
Fintechs valem-se de suas prerrogativas regulamentares, uma vez que o fator
determinante é a natureza do servico prestado. N&o raras vezes ja € possivel
encontrar na plataforma bancéria servicos oferecidos dentro dos limites legais de
atuacao de praxe das Fintechs.

Os bancos estdo investindo em tecnologia e desenvolvendo uma série de
mudancas para se adaptarem na promoc¢do da experiéncia ao usuario final. A
parceria com as Fintechs traz aos bancos a gama de clientes dessas financeiras
tecnoldgicas e mantém a proximidade coerente para estudo do ainda incerto impacto
das Fintechs nos bancos brasileiros.

As Fintechs possuem duas principais alternativas na hora de atuarem no

mercado financeiro nacional: a parceria com os bancos brasileiros ou a disrupg¢éo do



mercado, a ruptura dos antigos modelos que implica em mudang¢as no consumo e
desconstrucéo do servico bancério atual.

Ressalta-se que o mercado, mais do que nunca, apresenta condicdes para
desenvolvimento de um modelo de Fintech totalmente disruptivo, mas quais as
vantagens para as Fintechs que decidem adotar ao modelo cooperativo, associado a
outra instituicdo tradicional?

As vantagens sao inuUmeras, a comecar pelo menor custo de operacéo,
sendo que no caso do modelo cooperativo as Fintechs podem manter o foco
operacional no desenvolvimento e n&o precisam se preocupar com a implantagéo.

A base de clientes € outra grande vantagem da parceria com as instituicoes
financeiras tradicionais para as Fintechs, que nesse caso podem usufruir da gama
de clientes ja consolidados pela instituicdo bancaria.

Impera na cultura brasileira de consumo o perfil tradicional pautado na
relacdo de confianga entre o consumidor e a instituigdo financeira, o que dificulta o
desenvolvimento de novos players, e demanda novamente um modelo cooperativo,
e, por fim a regulacédo, que se apresenta como outro fator estratégico na parceria,
uma vez que assim as Fintechs podem ganhar tempo com todo o aparato regulatério
e ja atendam a todas as exigéncias legais de cada area de atuacao.

Os modelos disruptivos de Fintechs séo, portanto, muito mais propicios nas
modalidades “ndo financeiras”’, onde a independéncia funcional sugere maior
autonomia e liberdade de atuacdo em termos de regulacdo das Financeiras
tecnologicas, v.g. Fintechs como o Guia Bolso, no rol das Fintechs néo

regulamentadas®.

3 Sobre as Fintechs ndo regulamentadas o BCB esclarece que nem todos os arranjos de pagamento estardo
sujeitos a regulacdo e supervisdo do Banco Central. Em primeiro lugar, ndo sdo regulados os arranjos de
pagamento conhecidos como private label, que sdo aqueles cartdes comumente emitidos por grandes
comerciantes, como lojas de departamento, e s podem ser usados nesse estabelecimento que emitiu ou
estabelecimentos pertencentes a uma mesma rede, como franquia ou licenciados.
Também ndo serdo sujeitos a regulacdo e supervisdo do Banco Central os arranjos que servirem s para
pagamento de servicos publicos, como agua, luz e transporte.
Por fim, com o objetivo de garantir a inovacao, a diversificacdo, o funcionamento seguro e eficiente do mercado
e, tendo em conta o potencial risco ao normal funcionamento das transa¢des de pagamentos de varejo, a partir de
5 de maio de 2014 estardo sujeitos a regulacdo apenas 0s arranjos que apresentarem nimeros superiores a:
i. R$500 milhdes de valor total das transacGes, acumulado nos Gltimos doze meses;
ii. 25 milhdes de transa¢des, acumuladas nos dltimos doze meses;
iii. R$50 milhdes em recursos depositados em conta de pagamento em pelo menos trinta dias, nos Gltimos
doze meses; ou
iv. 2,5 milh8es de usuarios finais ativos em pelo menos trinta dias, nos Gltimos doze meses.



Mas ora, a proeminéncia do servico oferecido pelos bancos brasileiros,
detentores maiores da estabilidade financeira nacional, da liquidez assegurada e
demais garantias de insolvéncia civil, ndo esta suscetivel a ruptura? Na medida em
que as Fintechs surjam em contraponto aos modelos colaborativos e fundando
novas préaticas de consumo, o consumidor final determinard os fundamentos
adotados pelo Banco Central para determinar os Sistemas Sistematicamente
Importantes, que podem sim, sofrer inversdo de poder e representatividade pelas

Fintechs.

5 CONCLUSAO

Os avancos que acompanhamos nas ultimas décadas no tocante a
tecnologia proporcionaram novas interacdes no mercado econdémico.

Dada a fenomenologia que a evolugcédo tecnologica exerce sobre o
conjunto social, e assim sobre o mercado econémico, a ciéncia do Direito ndo
poderia permanecer alheia aos novos fenbmenos que, apesar de recentes, ja
alteraram o paradigma do mercado econdémico.

A expansao no uso da tecnologia da informacéo e o compartilhamento
rapido de informacfes decorrentes do processo de globalizacdo, promovem
constantes mudancas nos padrées de producdo e consumo, e consequentemente,
interferem diretamente na politica publica e no direcionamento das instituicées
bancérias.

As mudancas provocadas pelo advento das fintechs geraram
implicacdes significativas para a atuacdo das instituicées financeiras.

As vantagens geradas pela atuacdo das fintechs, sobretudo no que diz
respeito a conveniéncia, foi capaz de alterar o cenario de servicos financeiros
mundiais, até entdo amplamente dominado pelos bancos. Isso ocorreu, pois por
meio das fintechs as empresas e as pessoas fisicas encontram maiores facilidades
em financiamentos com condicdes que se adequem as suas necessidades e
interesses.

A atuacdo das fintechs € um fenbmeno mundial recente, e dessa

forma, ndo ha no atual momento regramentos claros e especificos para a sua



atuacao, nessa conjuntura, persiste a incerteza no tocante a regulamentacao dessas
empresas.

A regulamentacao instituida em outubro de 2013 trouxe consigo forte
conotacao inclusiva, viabilizando o maior acesso dos usuarios ao mercado financeiro
e a participacdo de inimeros arranjos de pagamento na concorréncia do respectivo
setor.

O posicionamento atual dos bancos brasileiros é sem duavida
tendencioso na parceria destes com as Fintechs, em contrapartida modelos
disruptivos principalmente no setor ndo financeiro apontam para o inicio da
revolucdo das Fintechs.

Considerando a integracdo digital ao cotidiano das empresas e da
sociedade como um todo, temos um ambiente propicio para a atuacdo das startups
de servicos financeiros online. Assim, as fintechs tém calcado espaco significativo na
economia brasileira e mundial, apresentando desafios, sobretudo em relagdo a
regulamentacdo compativel com sua natureza dinamica.

Mas afinal, o atual modelo de negé6cio das Fintechs brasileiras
converge com a estrutura colaborativa ou disruptiva? A consolidacdo e expanséo
das fintechs elucidaram quais transformacdes o mercado financeiro brasileiro ainda
passard na busca pelo desenvolvimento tecnolégico, menor custo operacional,
bancarizacdo e incluséo financeira.

Frente ao cenério atual, ndo se vislumbra de forma clara quais players
sairdo a frente, entretanto, ndo podemos olvidar que a expansédo das fintechs tem
potencial disruptivo e impacta diretamente na rotina e no direcionamento dos bancos
brasileiros.

Diante dos avancos tecnoldgicos os reguladores devem enfrentar um
ambiente dindmico, que traz a baila discussdes complexas no que tange a
regulamentacdo das fintechs. Frente a esse panorama, o legislador precisa estar
atendo a nova realidade social, que clama por normatizacdo em diversas areas,
contudo, o conjunto normativo deve buscar atender de forma adequada o0 novo

paradigma da pés-modernidade.
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