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RESUMO

O presente trabalho tem como objetivo principal analisar o processo de introdugdo das fintechs
de crédito no Sistema Financeiro Nacional e as suas caracteristicas atuais, especificando as
modalidades autorizadas a atuar no Brasil. Destaca-se a importincia dessa andlise diante do
crescimento das fintechs de crédito e das recentes regulamentagdes do Conselho Monetério
Nacional (CMN). A estrutura do trabalho é composta por trés capitulos, o primeiro capitulo
aborda o Sistema Financeiro Nacional, detalhando as entidades normativas, supervisoras e
operadoras que o compdem, bem como em qual pilar se enquadram as fintechs de crédito. O
segundo capitulo trata especificamente sobre o processo de criagcdo das fintechs de crédito e
sobre as modalidades autorizadas pelo Banco Central, como a Sociedade de Crédito Direto
(SCD) e a Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas (SEP), e também traz uma comparagdo entre
as fintechs de crédito e as Empresas Simples de Crédito (ESC). Por fim, o terceiro capitulo
apresenta o contexto atual das fintechs de crédito e analisa se o objetivo delas estd sendo
atingido. A pesquisa adota uma metodologia qualitativa, apoiada em fontes bibliograficas,
cientificas e documentais, com foco nos dados do sistema de informag¢do do Banco Central e
nas resolugdes do CMN, a fim de apresentar como ocorre a regulamentacio das fintechs de
crédito no contexto brasileiro. Por meio do estudo, conclui-se que as fintechs de crédito
proporcionam o aumento no acesso ao crédito para segmentos que ndo conseguiam adquiri-lo
com facilidade, entretanto, apesar dos beneficios decorrentes da sua atuagdo, verifica-se que

ainda € necessdria uma maior disponibilizac@o de crédito para micro e pequenas empresas.

Palavras-chave: fintechs de crédito, sistema financeiro nacional; sociedade de crédito direto,

sociedade de empréstimo entre pessoas.



ABSTRACT

The present work aims to analyze the process of introduction of credit fintechs in the National
Financial System and their current characteristics, specifying the authorized modalities to
operate in Brazil. This analysis gains importance given the growth of credit fintechs and recent
regulations by the National Monetary Council (CMN). The structure of the work comprises
three chapters. The first chapter addresses the National Financial System, specifying the
normative, supervisory, and operating entities it comprises, as well as where credit fintechs fit
within this framework. The second chapter specifically delves into the creation process of credit
fintechs and the modalities authorized by the Central Bank, such as Direct Credit Company
(SCD) and Peer-to-Peer Lending Company (SEP). It also presents a comparison between credit
fintechs and Simplified Credit Companies (ESC). Finally, the third chapter presents the current
context of credit fintechs and assesses whether their objectives are being achieved. The research
adopts a qualitative methodology supported by bibliographic, scientific, and documentary
sources, focusing on data from the Central Bank's information system and CMN resolutions to
illustrate the regulation of credit fintechs in the Brazilian context. Through this study, it is
concluded that credit fintechs facilitate increased access to credit for segments that previously
faced difficulties in obtaining it. However, despite the benefits resulting from their operations,

there is still a need for greater credit availability for micro and small enterprises.

Keywords: Credit fintechs; Direct credit company; National financial system; Peer-to-peer

lending company.
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INTRODUCAO

A evolugdo da internet € o constante desenvolvimento tecnolégico vivenciado nos
ultimos anos influenciou o surgimento € o avango das startups — empresas com um modelo de
negdcio escaldvel, que apresentam um grande potencial de crescimento no curto e médio prazo,
atuando com a utilizagdo da tecnologia como principal ferramenta. Dentre as startups com
maior relevancia no contexto atual encontram-se as fintechs, empresas que introduzem
inovagdes no mercado financeiro utilizando um alto aporte tecnolégico em sua atuacéo.

As fintechs de crédito sdo acessadas pelos usudrios por meio de plataformas online,
em sua maioria aplicativos que podem ser baixados nos smartphones — tornando-as de facil
acesso aos usudrios —, € oferecem servigos que visam auxiliar no avango do acesso ao crédito
no Brasil, buscando desvincular tal atividade do monopdélio detido pelas grandes instituigdes
financeiras brasileiras.

As fintechs de crédito ainda estdo em processo de consolidagdo no mercado
financeiro, de modo que a sua regulamentacdo juridica também ¢ recente, assim como estudos
doutrindrios sobre o tema. Até€ novembro de 2022, as principais fontes utilizadas para o estudo
das fintechs de crédito eram as Resolugdes n® 4.656 e 4.657 do Conselho Monetario Nacional,
em especial a Resolugdo n® 4.656/2018, que tratava acerca das Sociedades de Crédito Direto
(SCD) e das Sociedades de Empréstimo entre Pessoas (SEP), apresentando disposi¢des sobre
as operagdes de crédito e de financiamento em plataformas eletronicas.

Ocorre que, parte dos dispositivos da Resolugdo n° 4.656/2018 foram revogados
pela Resolugdo n® 5.050, de 25 de novembro de 2022, que entrou em vigor em 1° de janeiro de
2023 e trouxe importantes inovagdes para as fintechs de crédito, como atuar como iniciadora
de pagamentos.

Portanto, especificamente acerca da regulamentagcdo das fintechs de crédito no
Brasil, o presente trabalho analisa as resolu¢des do Conselho Monetdrio Nacional que tratam
sobre o tema, jd no tocante a posi¢do das fintechs de crédito no mercado financeiro brasileiro,
¢ apresentada a organizacdo do Sistema Financeiro Nacional, a partir de dados extraidos do
sistema de informacdo do Banco Central.

Diante da relevancia desta temdtica para o contexto financeiro no Brasil, no
decorrer do trabalho sdo respondidos os seguintes questionamentos: como se deu o processo
de introduc@o das fintechs no Sistema Financeiro Nacional? Quais as principais distingdes entre

as modalidades de fintechs de crédito autorizadas a funcionar no Brasil? O que diferencia as
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fintechs de crédito de outras empresas que atuam com empréstimos? Quais os beneficios e os
desafios decorrentes da atividade das fintechs de crédito?

A justificativa para a escolha do tema desta pesquisa encontra-se no fato de ser
necessario examinar a atual situagdo das fintechs de crédito como difusoras do acesso ao crédito
no Brasil, verificando o estado atual dessas empresas no Sistema Financeiro Nacional, como
estdo sendo utilizadas pelos brasileiros e se realmente estdo conseguindo gerar concorréncia
com as instituicdes financeiras ja consolidadas no mercado.

O objetivo geral desta pesquisa consiste em analisar o processo de introdugdo das
fintechs no Sistema Financeiro Nacional e as suas caracteristicas atuais, especificando as
modalidades autorizadas a funcionar no Brasil. E importante tal andlise diante do crescimento
substancial das fintechs de crédito na ultima década, tendo o setor recebido recentes
regulamentagdes do Conselho Monetario Nacional (CMN), quais sejam as Resolugdes 4.656,
4.657 e 5.050.

Ja em relacdo aos objetivos especificos, a pesquisa visa: apresentar a estrutura do
Sistema Financeiro Nacional, os 6rgdos que o compdem € em qual pilar encontram-se as
fintechs de crédito; expor as empresas autorizadas a funcionar como fintechs de crédito no
Brasil e a forma de atuagc@o de cada uma, comparando-as com instituicdes semelhantes; e
apresentar os beneficios € os desafios decorrentes da atividade das fintechs de crédito.

No tocante aos aspectos metodologicos, o trabalho foi produzido utilizando uma
metodologia qualitativa, de cardter exploratério e descritivo, embasado em uma pesquisa
bibliogréfica, cientifica e documental, especificamente por meio de conceitos extraidos do
sistema de informag¢do do Banco Central (BACEN) e das resolugdes do CMN (a fim de
demonstrar como as fintechs de crédito sdo regulamentadas), além de trabalhos e pesquisas ja
produzidos sobre o tema.

Em suma, a pesquisa estd estruturada em trés capitulos. O primeiro capitulo
aborda a estrutura do Sistema Financeiro Nacional, a fim de trazer uma visio macro da
organizacido do mercado financeiro brasileiro, bem como tratar sobre as instituicdes que ji sdo
consolidadas no processo de concessdo do crédito no pais. Além disso, para contextualizar o
surgimento das fintechs de crédito, € necessario tratar sobre a importancia do crédito na
sociedade, especialmente como elemento primordial para o auxilio financeiro dos brasileiros.

O segundo capitulo apresenta o processo de criagdo das fintechs de crédito e os
tipos autorizados a funcionar no Brasil, regulamentados pelo Conselho Monetdrio Nacional. No
mesmo capitulo, hd uma comparagdo entre as fintechs de crédito € a Empresa Simples de

Crédito (ESC), sociedade que tem como intuito conceder empréstimos e financiamentos para
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microempreendedores individuais, microempresas € empresas de pequeno porte, por meio da
utilizacdo de capital proprio. Por fim, o terceiro capitulo apresenta a situacio atual das fintechs
de crédito, os beneficios e os desafios da sua atividade, com o fito de verificar se o objetivo das
delas — difundir de forma desburocratizada o crédito para a populag¢do brasileira — realmente
estd sendo alcangado.

Destarte, a presente monografia analisa de forma detalhada as fintechs de crédito e
a sua atuagdo no Sistema Financeiro Nacional, apresentando as suas caracteristicas, os

beneficios implementados na sociedade e os desafios que ainda enfrentam no contexto atual.
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1 ESTRUTURA DO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Para iniciar o estudo das fintechs de crédito € necessdrio, primeiramente, tratar sobre
o Sistema Financeiro Nacional, tendo em vista que elas integram esse Sistema e dependem de
autoriza¢do do Banco Central do Brasil, entidade supervisora do SEN, para exercerem as suas

atividades.

1.1 Conceito e instituicoes que compoem o Sistema Financeiro Nacional

O Sistema Financeiro Nacional € formado por institui¢des ptiblicas e privadas que
realizam atividade de intermediagdo financeira, definida como a troca de recursos entre os
agentes carentes de recursos e os capazes de gerar poupanga (ASSAF, 2021). Lopes e Rossetti
(1998, p. 409) apresentam o conceito de intermediagdo financeira:

[...] cuja atividade consiste em viabilizar o atendimento das necessidades financeiras
de curto, médio e longo prazos, manifestadas pelos agentes carentes, ¢ a aplicagao,
sob riscos minimizados, das disponibilidades dos agentes com excedentes
orcamentarios. Trata-se, pois, de uma atividade que estabelece uma ponte entre os
agentes que poupam ¢ os que se encontram dispostas a despender além dos limites de
suas rendas correntes.

A Constituicdo Federal, em seu art. 192, dispde sobre o objetivo do Sistema
Financeiro Nacional, que consiste em promover o desenvolvimento equilibrado do pais e servir
aos interesses da coletividade.

Art. 192. O sistema financeiro nacional, estruturado de forma a promover o
desenvolvimento equilibrado do Pais ¢ a servir aos interesses da coletividade, em
todas as partes que o compdem, abrangendo as cooperativas de crédito, serd regulado
por leis complementares que disporfo, inclusive, sobre a participagio do capital
estrangeiro nas institui¢cdes que o integram.

Sabendo o conceito e os objetivos do Sistema Financeiro Nacional, cabe, por ora,
abordar a sua estrutura.

Beatriz Selan (2015, p.17) aborda a divisdo do SFN em dois subsistemas, o
normativo e¢ o de intermediagdo. As instituicdes que compdem o subsistema normativo sdo
encarregadas pelo funcionamento do mercado financeiro, atuando na fiscalizacdo e na
regulamentacgdo das suas operagdes. As atividades do subsistema normativo sdo desempenhadas
pelo CMN e pelo BACEN, ja a CVM atua como 6rgio normativo de apoio, especificamente no

controle e na fiscalizacdo do mercado de valores mobilidrios (SELAN, 2015).
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O subsistema de intermediacdo € constituido por instituicdes bancdrias € ndo
bancérias, bem como instituicdes que compdem o Sistema Brasileiro de Poupanca e
Empréstimo, que promovem a atividade de intermediag¢do financeira, seguindo as diretrizes
fixadas pelo subsistema normativo (ASSAF, 2021).

Ja o préprio sistema de informac¢do do Banco Central, divide o SEN em 6rgdos

normativos, supervisores e operadores.

MOEDA, CREDITO, CAPITAIS E CAMBIO SEGUROS PRIVADOS PREVIDENCIA FECHADA

ORGAOS
NORMATIVOS

SUPERVISORES

OPERADORES T ? m ‘:'
Bancos e caixas Admh\iﬁvpms Bolsa de Sequ R i ek e
econémicas da cenedreios volores Resseguradores previdéncio complementar
{tundos de pensao}
¥ 4 i o s
vi %
Cooperatives de Correloras 9 Bolsa de Enté e
bz e ? ag . de previdéncia
futures
i Dermais
instituigdes ?:: instituigoes soci
pagamento bancarias de capitalizogao

Fonte: BACEN'

As instituigdes normativas sdo as responsdveis pela elaboracdo das normas que
norteardo o Sistema Financeiro Nacional, possibilitando um funcionamento seguro e
regulamentado. O SEN contém trés 6rgdos normativos: Conselho Monetdrio Nacional (CMN),
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar (CNPC), responsaveis, respectivamente, pelo mercado de moeda e de capitais,
pelo mercado de seguros € pelo mercado de previdéncia fechada (BACEN, 2023).

As institui¢des financeiras bancdrias e ndo bancdrias seguem a normatizacdo do
Conselho Monetdrio Nacional, 6rgdo miaximo do SEN, e sdo supervisionadas pelo Banco
Central, quando se trata de moeda e crédito, e pela Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM),

quando se trata do mercado de capitais.

L COMPOSICOES e segmentos do Sistema Financeiro Nacional. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel
em: https://www.bcb.gov.br/pre/composicac/composicao.asp?frame=1. Acesso em: 27 nov. 2023.



17

As instituicdes supervisoras sdo responsaveis por fiscalizar o cumprimento das
diretrizes fixadas pelos 6rgdos normativos. No caso do mercado de moeda e de crédito, foco
deste trabalho, o 6rgdo supervisor € o Banco Central.

Por fim, as entidades operadoras sdo as institui¢des que lidam diretamente com o
publico, realizando a atividade de intermediacdo financeira, quais sejam: bancos e caixas
econdmicas, cooperativas de crédito, instituicbes de pagamento, administradoras de
consorcios, corretoras e distribuidoras, instituicdes ndo bancérias, bolsa de valores, bolsa de
mercadorias e futuros, seguradoras e resseguradoras, entidades abertas de previdéncia,
sociedades de capitalizag¢io, dentre outros (BACEN, 2023).

Serdo analisados com maior detalhe, a partir de entdo, as instituicdes do Sistema

Financeiro Nacional que detém maior relevincia no mercado de crédito.

1.1.1 Instituicao normativa: Conselho Monetdrio Nacional

O Conselho Monetdrio Nacional € o 6rgdo responsavel por criar as diretrizes de
moeda e de crédito, promovendo o bom funcionamento e o controle do SFN (ASSAF, 2021).
Criado em 1964 pela Lei n® 4595/1964, o CMN tem os seus objetivos dispostos no art. 3° da
respectiva Lei, veja-se:

Art. 3° A politica do Conselho Monetario Nacional objetivara:

I - Adaptar o volume dos meios de pagamento as reais necessidades da economia

nacional e seu processo de desenvolvimento;

IT - regular o valor interno da moeda, para tanto prevenindo ou corrigindo os surtos
inflacionarios ou deflaciondrios de origem interna ou externa, as depressoes

econOmicas e outros desequilibrios oriundos de fendmenos conjunturais;

IIT - Regular o valor externo da moeda e o equilibrio no balango de pagamento do

Pais, tendo em vista a melhor utilizagao dos recursos em moeda estrangeira;

IV - Orientar a aplicagdo dos recursos das instituigdes financeiras, quer publicas, quer
privadas; tendo em vista propiciar, nas diferentes regioes do Pais, condigoes

favoraveis ao desenvolvimento harmonico da economia nacional;

2 COMPOSICOES e segmentos do Sistema Financeiro Nacional. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel
em: https://www.bcb.gov.br/pre/composicac/composicao.asp?frame=1. Acesso em: 27 nov. 2023.
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V - Propiciar o aperfeicoamento das instituigoes e dos instrumentos financeiros, com

vistas a maior eficiéncia do sistema de pagamentos e de mobilizagao de recursos;
VI - Zelar pela liquidez e solvéncia das instituigoes financeiras;

VII - Coordenar as politicas monetaria, crediticia, orgamentaria, fiscal e da divida

publica, interna e externa.

O objetivo de “Orientar a aplicagdo dos recursos das instituigoes financeiras, quer
publicas, quer privadas; tendo em vista propiciar, nas diferentes regioes do Pais, condigcoes
favordveis ao desenvolvimento harmonico da economia nacional” estd intrinsicamente
relacionado a distribuicdo do crédito no pais, com o intuito de reduzir as desigualdades
regionais e auxiliar no desenvolvimento da regido.

Ademais, ao propiciar o aperfeicoamento das instituicdes financeiras, visando uma
maior eficiéncia do sistema de pagamentos, o CMN desenvolve constantemente o Sistema
Financeiro Nacional, adaptando-o as inovagdes do mercado e as mudangas tecnologicas.

Verifica-se que o respectivo objetivo pode ser associado as fintechs de crédito,
institui¢des de surgimento recente e que utilizam alto aporte tecnolégico em seu funcionamento,
passando a integrar o Sistema Financeiro Nacional por objetivarem uma maior eficiéncia e
desburocratizacdo na difusdo do crédito no territério nacional.

Vale acrescentar, ainda, que o CMN € o 6rgdo responsavel por coordenar a politica
monetdria brasileira, por meio da definicdo das metas anuais de inflacdo, com o fito de garantir
a estabilidade de precos no pais. No ano de 2023, por exemplo, foi fixada como meta de inflacio
3,25%, mas o CMN também define um limite de tolerancia para a variagdo da meta de inflagdo,
definida, atualmente, em um intervalo percentual de 1,5 ponto percentual para cima ou para
baixo, ou seja, pode variar, no ano de 2023, entre 1,75% e 4,75% (BACEN, 2023)°.

Portanto, cabe ao CMN fixar a meta de inflagdo, por ser responsavel pela
coordenagdo da politica monetdria, mas € atribuicdo do Banco Central adotar as medidas
necessdrias para alcancé-la. Nesse contexto, encontra-se a figura do Comité de Politica
Monetéria (COPOM), 6rgio do Banco Central, que define a cada 45 (quarenta e cinco) dias a
meta da taxa Selic, taxa bdsica da economia. Ao definir a taxa Selic, o Banco Central promove
operacdes de mercado aberto (open market), adquirindo e vendendo titulos publicos, a fim de
retirar ou injetar moeda na economia, €, por conseguinte, manter a taxa proxima a meta fixada

pelo COPOM.

3 PANORAMA ccondmico. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/#!/n/CMN. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Essa € uma das estratégias de politica monetaria utilizada pelo Banco Central para
garantir que a infla¢do seja mantida dentro dos limites estabelecidos pelo Conselho Monetario
Nacional. No entanto, 0 BACEN também utiliza como mecanismos para controle da politica
monetdria os depdsitos compulsorios (ASSAF, 2021), que serdo abordados em topico posterior.

Para finalizar o breve estudo sobre o Conselho Monetario Nacional, € importante
apresentar a sua composic¢io. Atualmente, o CMN € constituido pelo Ministro da Fazenda, que
atua como presidente do Conselho, pelo Ministro do Planejamento e Orgamento e pelo
Presidente do Banco Central (ASSAF, 2021). Tais membros relinem-se uma vez por més para

deliberar sobre temas que busquem alcangar os objetivos primordiais do 6rgdo maximo do SEN.

1.1.2 Instituicao supervisora: Banco Central do Brasil

Conforme anteriormente apresentado, o Banco Central do Brasil faz parte das
institui¢cdes supervisoras que compdem o Sistema Financeiro Nacional.

O BACEN, também conhecido como “banco dos bancos” e “emprestador de ultima
instancia”, ¢ o principal executor das diretrizes e politicas tragadas pelo CMN, sendo
responsdvel por fiscalizar a aplicabilidade delas (ASSAF, 2021). Além disso, € uma autarquia
de natureza especial, pois ndo € vinculado a nenhum Ministério, denominagdo que s6 passou a
receber em 2021, quando teve sua autonomia aprovada pelo Congresso Nacional (ASSAF,
2021), deixando de ser vinculado, a época, ao Ministério da Economia.

O BACEN tem os seus objetivos principais presentes na Lei Complementar n. 179

de 2021, vejamos:

Art. 1° O Banco Central do Brasil tem por objetivo fundamental assegurar a

estabilidade de precos.

Pardgrafo tinico. Sem prejuizo de seu objetivo fundamental, o Banco Central do Brasil
também tem por objetivos zelar pela estabilidade e pela eficiéncia do sistema
financeiro, suavizar as flutuagdes do nivel de atividade econdmica e fomentar o pleno
emprego.

Verifica-se que o objetivo fundamental do Banco Central € assegurar a estabilidade
de pregos. Como visto, o CMN define anualmente as metas de inflagio, sendo responsabilidade
do BACEN garantir que tais metas sejam atingidas, o que faz por meio dos instrumentos de
politica monetaria, como as operacdes de mercado aberto (open market), os depdsitos

compulsérios — percentual dos depdsitos que os bancos devem colocar a disposi¢do do Banco

Central — e a assisténcia a liquidez (TORRES, 1999).
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As institui¢des financeiras bancdrias, ao captarem recursos por meio de depdsitos a
vista, precisam transferir parte do valor arrecadado para o BACEN, configurando o depdsito
compulsério. A partir da captagdo desses recursos, 0 BACEN controla a politica monetéria,
podendo exigir um percentual maior ou menor para controlar a quantidade de moeda na
economia.

Antes de tratar especificamente sobre os instrumentos de politica monetdria, ¢
importante apresentar que o BACEN € a institui¢do instituidora da taxa bdsica de juros da
economia (Taxa Selic), “taxa média dos financiamentos diarios, com lastro em titulos federais,
apurados no Sistema Especial de Liquidagdo e Custédia”™* (BACEN, 2023). A Taxa Selic é
responsdvel pelo controle inflaciondrio, ou seja, auxilia no alcance as metas de inflagdo.

Dando continuidade, as operagdes de mercado aberto consistem na negociag¢do de
titulos publicos, a fim de regular a demanda e a oferta da moeda na economia, assim como a
taxa de juros (ASSAF, 2021). A venda de titulos piblicos, uma operacdo contracionista, resulta
no aumento da taxa de juros e na reducdo da inflacdo. J4 a compra de titulos publicos, uma
operacdo expansionista, resulta no movimento contrario, aumentando a inflagio.

Ademais, o BACEN também € detentor de importantes competéncias, previstas no
art. 9° e 10 da Lei 4.595/64, dentre elas: cumprir e fazer cumprir as disposi¢cdes que lhe sdo
atribuidas pela legislacdo e pelo CMN; emitir papel-moeda e moeda metdlica (0 BACEN ¢
detentor do monopdlio de emissdo de moeda); fiscalizar institui¢des financeiras, autorizando a
constituicdo e o funcionamento delas; garantir a adequada circulacdo de moeda no territério
nacional; receber depdsitos compulsérios e voluntarios; oferecer operacdes de redesconto e
empréstimo as instituicdes financeiras, auxiliando-as a garantir a liquidez; atuar como
instrumento de politica cambial, efetuando a compra e venda de moeda estrangeira; regular a
compensacdo de cheques; exercer o controle do crédito no mercado etc.

Outro papel importante executado pelo BACEN € a emissdo de moeda. No Brasil,
a responsabilidade pela impressdo da moeda (producio de papel-moeda e moeda metdlica) ¢ da
Casa da Moeda, enquanto a emissdo do numerdrio (entrega ao sistema bancario) incumbe ao

Banco Central (ASSAF, 2021).

1.1.3 Outras instituicoes normativas e supervisoras

* COMITE de Politica Monetéria: definicdo e histérico. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/htms/copom_normas/a-hist.asp?frame=1. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Embora o Conselho Monetdrio Nacional seja o 6rgdo mais importante do Sistema
Financeiro Nacional, outras entidades normativas também o compdem, como o Conselho
Nacional de Seguros Privados e o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar.

Primeiramente, o Conselho Nacional de Seguros Privados € o 6rgido que determina
a regulamentacdo a ser seguida pelas instituicdes que operam com seguros. Ele tem como 6rgao
supervisor, assim como o BACEN ¢é para o CMN, a Superintendéncia de Seguros Privados
(Susep), autarquia federal vinculada ao Ministério da Fazenda e responsavel por fiscalizar o
mercado de seguros, resseguros, previdéncia complementar aberta e sociedades de
capitalizagdo (ASSAF, 2021).

No que se refere ao Conselho Nacional de Previdéncia Complementar, as suas
normas sdo exclusivamente direcionadas as entidades fechadas de previdéncia complementar,
conhecidas como fundos de pensdo, que oferecem planos de previdéncia fechada unicamente
aos funciondrios de determinadas empresas privadas ou entes ptiblicos. Como exemplo, cita-se
a CAPEF, entidade fechada de previdéncia complementar do Banco do Nordeste, ¢ a Petros,
entidade fechada de previdéncia complementar da Petrobras. O 6rgdo supervisor do CNPC € a
Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc).

Por fim, voltando as entidades regulamentadas pelo Conselho Monetério Nacional,
ndo se pode deixar de abordar a Comissdo de Valores Mobilidrios. A CVM € uma autarquia
em regime especial, vinculada ao Ministério da Fazenda, detentora de personalidade juridica e
patrimdnio préprios, autonomia financeira e orcamentdria (GOV.BR, 2020°). Nio hd
subordinag¢do hierdrquica e seus dirigentes tém mandato fixo e estabilidade. E a entidade
responsdvel pela normatizagdo, fiscalizacio e controle do mercado de valores mobilidrios, que

inclui agdes, debéntures, comercial papers e cotas de fundos de investimentos (ASSAF, 2021).

1.1.4 Instituicoes operadoras

J4 se sabe que, no tocante ao mercado de moeda, de crédito e de cAmbio, o Conselho
Monetério Nacional € o 6rgdo normativo € o Banco Central a entidade supervisora. Em
complemento a isso, cabe apresentar as instituigdes operadoras, as responsaveis pelo processo
de intermediacdo financeira. E nesse momento que comecard o estudo, especificamente, das

fintechs de crédito, enquadradas no Sistema Financeiro Nacional como institui¢des operadoras.

5 COMISSAO de Valores Mobilidrios: Sobre a CVM. 2020. Gov.Br, 2023. Disponivel em:
https://www.gov.br/cvm/pt-br/acesso-a-informacao-cvim/institucional/sobre-a-cvim. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Divide-se o estudo das instituicbes operadoras entre instituicdes bancarias
(monetdrias) e instituicdes ndo bancdrias. Diferenciando-as, estas ndo captam recursos por meio
de depésitos a vista — os corriqueiros depdsitos em conta corrente — enquanto aquelas realizam
a captacdo de recursos por meio de depdsitos a vista. As instituigdes ndo bancdrias obtém
recursos a partir de depésitos a prazo, externalizados pela Cédula de Crédito Bancario (CDB)
e pelo Recibo de Depdsito Bancario (RDB), nestes o cliente deposita determinado valor que
fica com a institui¢do financeira por um periodo de tempo pré-definido, gerando rendimentos.

No que se refere as instituigdes bancdrias, sdo exemplos os bancos comerciais, 0s
bancos miiltiplos, as caixas econdmicas, as cooperativas de crédito e os bancos comerciais
cooperativos.

Como exemplos de bancos comerciais, citam-se os grandes bancos brasileiros,
detentores de grande parcela do mercado de crédito, tais como o Banco do Brasil, Banco
Bradesco, Banco Itai, Banco Santander etc. Para ser considerado um banco comercial, é
necessario ser sociedade anénima e conter em sua razdo social a palavra “banco”, ademais, os
bancos comerciais captam depdsitos a vista e promovem operagdes de curto e de médio prazo,
em sua maioria.

J4 os bancos miiltiplos sdo os que contém, no minimo, duas carteiras, devendo uma
delas, obrigatoriamente, ser comercial ou de investimento. Também devem ser constituidos
como sociedade andnima e ter em sua razdo social a palavra “banco”. Ressalta-se que, no caso
de o banco miltiplo conter a carteira de investimento, tem como principal servico o
oferecimento de depdsitos a prazo, a fim de captar recursos para a sua manutencao.

Em continuidade, no Brasil, hd apenas uma Caixa Econdmica, no caso, a Caixa
Econdmica Federal (CEF), integrante do Sistema Brasileiro de Poupanga e Empréstimo e do
Sistema Financeiro de Habitacdo. E a CEF que detém o monopélio de empréstimo por meio de
penhor de bens e o da venda de bilhetes da loteria federal, além disso, € gestora do Fundo de
Garantia por Tempo de Servico e administra fundos do Sistema Financeiro de Habitacdo®
(BACEN, 2023).

Dentre as instituicdes ndo bancdrias, as sociedades corretoras, os bancos de
investimento, os bancos de desenvolvimento, as financeiras (sociedades de crédito,
financiamento ¢ investimento), as sociedades de arrendamento mercantil e as sociedades de

crédito imobilidrio sdo os principais exemplos (ASSAF, 2021).

%0 que é banco (institui¢do financeira)?. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/bancoscaixaseconomicas. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Enquadram-se como institui¢des ndo bancdrias, ainda, as fintechs de crédito, visto
que ndo oferecem depodsitos a vista aos seus clientes, embora oferecam diversos servigos de
cunho financeiro. Todavia, a regulamentacio as fintechs de crédito estdo sujeitas a mudangas,
sendo importante verificar a situagdo € os servigos oferecidos pela institui¢do financeira para

afirmar a sua classificacio.

2. PROCESSO DE CRIACAO DAS FINTECHS DE CREDITO E CLASSIFICACOES

O presente capitulo trata acerca da origem das fintechs de crédito e sobre as
modalidades introduzidas pelo Conselho Monetario Nacional, a partir das Resolugtes
4.656/2018 e 5.050/2022, sendo especificadas as caracteristicas e a forma de atuacdo de cada
fintech.

2.1 Origem das fintechs
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Antes de abordar especificamente as fintechs de crédito, € importante apresentar o
conceito de fintech. O termo em inglés que une financial (financeiro) e technology (tecnologia)
busca intitular as empresas que promovem inovagdes no mercado financeiro por meio do uso
constante da tecnologia, oferecendo servigos digitais eficientes por meio da utilizagdo de
plataformas online e de aplicativos que podem ser acessados em smartphones.

As fintechs se diferenciam das instituicdes financeiras tradicionais por terem foco
na experiéncia do cliente e no uso da tecnologia para aumentar a eficiéncia e reduzir os custos
das operacdes (TIBURCIO, 2022). Ademais, elas visam promover a inclusdo financeira, por
meio da oferta de produtos e servicos financeiros de baixo custo, o que faz com que conquiste
diversos clientes ao oferecerem cartdes de crédito sem anuidade, contas isentas de tarifas e
empréstimos para parcelas da sociedade que ndo eram atendidas anteriormente. (TIBURCIO,
2022).

De acordo com o Fintech Blog (2019)7, as fintechs tiveram origem em 2008,
posteriormente a faléncia do banco de investimentos norte americano Lehman Brothers. O
desastre no mercado financeiro americano evidenciou que o monopdlio financeiro se tornara
um problema, pois afetou negativamente diversas empresas e investidores. Sendo assim, criou-
se uma cobran¢a muito forte sobre o setor para pdr um fim na centraliza¢do desse segmento,
evitando novos prejuizos.

Diante desse cendrio, os consumidores mais jovens passaram a ndo confiar o
bastante nas institui¢cdes financeiras tradicionais (FURLANI, 2021), dando ensejo a criacdo de
novas empresas, que, associadas a um ambiente de eminente avango tecnolégico, conseguiram
trazer inovagdes ao mercado e auxiliar no acesso aos bancos de forma menos burocrética,
atraindo as novas geragoes.

No periodo de um ano, entre os meses de setembro de 2020 e setembro de 2021,
cerca de 1,8mil agéncias bancdrias foram fechadas no Brasil®. Isac Silveira da Costa (2023, p.
10) dispde que o atendimento por meio de aplicativos foi determinante para o fechamento de

agéncias fisicas, resultando na reducio de gastos com pessoal, aluguel e seguranga patrimonial.

"DA origem ao crescimento das fintechs. Fintech Blog, 20 de maio de 2019. Disponivel em:
<https:/fintech.com.br/blog/fintech/crescimento-das-fintechs/>. Acesso em: 27 nov. 2023.

$ ESTADAO CONTEUDO. De olho nos custos, grandes bancos fecham 1,8mil agéncias em 12 meses. Exame.
13 nov. 2021. Disponivel em: https://exame.com/negocios/de-olho-nos-custos-grandes-bancos-fecham-18-mil-
agencias-em-12-meses/. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Em continuidade, em relagdo aos servicos que as fintechs oferecem, Bernardo
Nicoletti (2017 apud FURLANTI, 2021) as dividem em quatro grupos: atendimento ao cliente,
servicos financeiros, compliance € processos de negdocios.

O primeiro consiste em empresas de atendimento ao cliente, que concentram
servicos e operagoes voltados para o relacionamento com o consumidor, abrangendo fungdes
como a gestdo do relacionamento com o cliente, operacdes de call center, atividades de
cobranca e sistemas de pagamento eletronico. Ja as fintechs especializadas em servigos
financeiros disponibilizam produtos relacionados a gestdo financeira, administragdo de ativos,
gerenciamento de riscos e cambio.

Ha também as organizagdes de compliance, empresas que oferecem solugdes para
garantir o cumprimento das regulamentagdes vigentes, incluindo relatérios de demonstracdes
financeiras e andlises, transagdes comerciais compativeis com as normas e conformidade
regulatdria entre diferentes paises. Por fim, as fintechs direcionadas aos processos de negécios
executam um conjunto de atividades com o objetivo de atingir metas especificas dentro das
empresas, abrangendo fungdes como armazenamento ¢ andlise de dados, gerenciamento de
documentos e medidas de seguranga (FURLANI, 2021).

Outrossim, elas podem atuar em diversos nichos do sistema financeiro, seja em
categorias de crédito, de investimento, de pagamento, de cimbio, de negociagdo de dividas etc.

O Fintech Report 2023°, estudo publicado pela plataforma Distrito em abril deste

ano, apresenta a seguinte categorizacio para as fintechs:

{

|
|
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| servigos para oferecem de ofertae blockchain e | servicos que lidam com

| faclitar o fluxo cartoes de concessao sua aplicagdo } | unem grupos dividas do

| devalores entre diferentes tipos de crédito em moedas heterogéneos ponto de vista
: diferentes paf- com base virtuais | de contribuintes do credor e

| |

| |

| | {

Software e
servi¢os para
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diferentes
éreas da vida
financeira de
empresas

ses e moedas tecnolégica | financeiros para do devedor
| um propdsito
| especifico

P Fidelizacao NN Financas S Investimentos SRS Meios de N
( Bl Pessoais [ pagamento Compliance i pigitais i

Empresas Provedores

| que oferecem de tecrologia
| servicos de base
financeiros para outras

| ebancérios empresas e

| administrados instituicGes

| ou executados financeiras

| de forma digital

Plataformas e | Produtos e Plataformas e Servigos, Andlise e
sistemas que | servicos que servicos que produtos e comprovagao
visam gerar | oferecem permitermn tecnologias de de Informagtes
fidelizacdo e gestdo, tracking que usudrios facilitagdo e edados de
retencdo de | eeducagao invistam dinheira processamento empresas,
funcionarios | relativos & vida e obtenham de pagamentos clientes e mais
e clientes | financeira da retornos em

| pessoa fisica diferentes

classes de ativos

? FINTECH Report 2023. [S. L]: Distrito, 2023. Disponivel em: https://materiais.distrito.me/report/fintech -
report. Acesso em: 27 nov. 2023
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Fonte: Fintech Report 20231°

Uma das fintechs brasileiras mais bem sucedidas € o Nubank, banco digital fundado
em maio de 2013, que ganhou notoriedade por oferecer um cartdo de crédito sem anuidade,
transferéncias bancdrias gratuitas e por ser controlado exclusivamente por um aplicativo
intuitivo e de facil manuseio. Além do Nubank, o Picpay, o C6 Bank e o Will Bank, fazem parte
do grupo de bancos e contas digitais.

As fintechs t&ém como caracteristicas principais os seguintes aspectos'': utilizagdo
de tecnologia para melhorar a eficiéncia € o acesso aos servigos financeiros; inovagdo, por meio
da cria¢do de novos modelos de negdcio; acessibilidade, visto que buscam tornar os servigos
financeiros mais acessiveis ao publico em geral, na tentativa de desvincular o acesso aos
servicos financeiros do monopdlio dos grandes bancos comerciais; agilidade de resposta aos
clientes e de crescimento; ¢ embate aos modelos tradicionais de instituicdes financeiras,
oferecendo alternativas diferenciadas e mais eficientes (BACEN, 2023).

No caso das fintechs especializadas na concessdo de crédito, diversos sdo os
beneficios proporcionados, tais como o aumento da concorréncia no mercado de crédito, a
reducdo da burocracia no acesso ao crédito, a celeridade no processo, o desenvolvimento de
melhores de condi¢bes para reduzir o custo do empréstimo, além de processos inovadores
(BACEN, 2023)"2.

Haja vista que fazem parte do Sistema Financeiro Nacional e funcionam no
mercado de crédito, € necessdrio, para o funcionamento das fintechs de crédito, a autorizacio
do Banco Central. A regulamentagdo delas teve inicio em abril de 2018, por meio das resolu¢des
4.656 e 4.657 do Conselho Monetario Nacional.

De acordo com o levantamento Fintech Report 20233, o0 mercado de crédito conta
com 252 startups, correspondente a 17,8% das 1.481 fintechs brasileiras. Elas estdo
posicionadas para o open finance'*, evolugio do open banking, iniciativa do Banco Central que
visa impulsionar a inovagdo no sistema financeiro, aprimorar a concorréncia e a disponibilidade

de produtos e servicos financeiros.

19 FINTECH Report 2023. [S. L]: Distrito, 2023. Disponivel em: https://materiais.distrito.me/report/fintech -
report. Acesso em: 27 nov. 2023

' FINTECHS. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/fintechs. Acesso em: 27 nov. 2023

'2 FINTECHS. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/fintechs. Acesso em: 27 nov. 2023

13 FINTECH Report 2023. Distrito, 2023. Disponivel em: https://materiais.distrito.me/report/fintech-report.
Acesso em: 27 nov. 2023.

14 OPEN Finance. Open Finance Brasil, 2022. Disponivel em: https://openfinancebrasil.org.br/ 7cookie=true.
Acesso em: 27 nov. 2023.
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A Resolugdo n® 4.656/2018 do CMN disciplina sobre a sociedade de crédito direito
e a sociedade de empréstimo entre pessoas, abordando os termos para a realizacdo de operagdes
de empréstimo e de financiamento por meio de plataforma eletrdnica. Além disso, também
dispde sobre o processo de autorizagcdo para funcionamento e sobre as regras de controle e de
organizacdo societdria. Tal resolugdo ficou em vigor até o dia 31 de dezembro de 2022, tendo,
no dia seguinte, passado a viger a Resolug¢do n® 5.050/2022 do CMN, que trouxe como inovagio
a possibilidade de as fintechs de crédito atuarem como iniciadoras de transagcdo de
pagamentos'>, medida que tem o potencial de impulsionar a inovacio e estimular a
concorréncia.

Conforme exposto, duas sdo as fintechs de crédito: a sociedade de crédito direto e
a sociedade de empréstimo entre pessoas. Essas institui¢cdes auxiliam na oferta de crédito as
institui¢des historicamente com restricdes, Como micro € pequenas empresas.

Algumas caracteristicas sdo compartilhadas entre a SCD e a SEP, ambas devem ser
constituidas na forma de sociedade anénima, devendo integralizar ao patrimdnio liquido e ao
capital social no minimo R$ 1.000.000,00 (um milhdo de reais) para o seu funcionamento,
sendo possivel, no entanto, que o Banco Central exija montante superior no processo de
autorizagdo. Outrossim, os fundos alocados na SCD e na SEP ndo contam com a cobertura do
Fundo Garantidor de Crédito (FGC), entidade privada que opera oferecendo protecdo aos
depositantes, garantindo parte dos recursos depositados, no limite de até R$ 250.000,00
(duzentos e cinquenta mil reais), no caso de faléncia ou de insolvéncia das instituicdes
financeiras.

A seguir, aborda-se sobre o open finance, processo criado pelo Banco Central que
estd sendo de grande relevancia para o crescimento das fintechs, assim como serdo detalhados

os dois tipos de fintechs autorizados a funcionar no Brasil.

2.1.1 Open Banking e Open Finance

Conforme anteriormente exposto, o crescimento das fintechs de crédito tem grande

influéncia do open finance, uma evolucdo do open banking, iniciativa do Banco Central que

15 FINTECHS de crédito poderdo atuar como iniciadoras de transacdo de pagamento. Banco Central do Brasil,
12 dez. 2022. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/detalhenoticia/644/noticia#: ~:text=Intensivas %20em%20tecnologia, %20as %20fintechs,
usudrios%20de%20ambos %200s%20sistemas. Acesso em: 27 nov. 2023.
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visa estabelecer inovac¢des no mercado financeiro, estimulando o mercado monetério, cambial

e crediticio. O Banco Central define open banking como:

O Open Banking, ou sistema financeiro aberto, ¢ a possibilidade de clientes de
produtos ¢ servigos financeiros permitirem o compartilhamento de suas informagdes
entre diferentes institui¢gdes autorizadas pelo Banco Central ¢ a movimentagdo de suas
contas bancdarias a partir de diferentes plataformas ¢ nfio apenas pelo aplicativo ou site

do banco, de forma segura, agil ¢ conveniente. (BACEN, 2022)

O open banking proporcionou a difusdo de dados entre as institui¢des financeiras,
antes do sistema financeiro aberto, as instituicdes ndo tinham acesso ao historico de dados umas
das outras, ou seja, caso o cliente desejasse migrar para outra institui¢do, ndo poderia levar
consigo seu histérico de dados, situacdo que dificultava a competi¢do entre as instituigdes
(TIBGRCIO, 2022). Portanto, no contexto brasileiro, o open banking foi criado para combater
a alta concentracdo bancéria, a baixa portabilidade de clientes entre diferentes institui¢des
financeiras e o elevado spread bancirio (TIBURCIO, 2022).

A evolugdo para o open finance iniciou com a possibilidade de os dados serem
difundidos para outros setores do mercado financeiro, como institui¢cdes de investimentos e de
seguros. De acordo com o sistema de informacdo do Banco Central (2023), o open finance
consiste na possibilidade de clientes de produtos e servicos financeiros autorizarem o
compartilhamento dos seus dados entre as institui¢cdes financeiras autorizadas pelo Banco
Central e a movimentagdo de suas contas bancdrias a partir de diferentes aplicativos, ndo
unicamente pelo do aplicativo do banco.

Conforme apresentado, open banking ja permitia o compartilhamento de dados
entre as institui¢des financeiras, mas apenas no tocante aos produtos e servigos financeiros
tradicionais, como contas e operacoes de crédito, ja o open finance permite o compartilhamento
entre plataformas de investimentos, de cambio, de seguros, de previdéncia, ou seja, entre
diversas dreas do Sistema Financeiro Nacional.

A transi¢@o para o open finance teve inicio em 2022 — aproximadamente dois anos
ap0s as primeiras resolugdes que instituiram o open banking — quando o Banco Central permitiu
a mudan¢a na denominag¢do, a fim de proporcionar uma abrangéncia de diversos servigos do

SEN. A implementacio foi dividida em quatro fases, a seguir dispostas:
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Fase 1
Open Data padronizado das instituicdes financeiras: as informacdes sobre canais de atendimento e produtos e servigos devem ser disponibilizadas, incluindo as
taxas e tarifas de cada item ofertado.

Fase 2
Compartilhamento de dados do consumidor: vocé podera compartilhar seus dados (cadastros, transagoes em conta, informacdes sobre cartdes e operagfes de
crédito) com as instituigdes de sua preferéncia. Tudo feito por meio de consentimento, que pode ser revogado a qualguer momento.

Fase 3
Servigos a escolha do consumidor: acesso a servigos financeiros, como pagamentos e encaminhamento de propostas de crédito, sem a necessidade de acessar os
canais das instituicbes financeiras com as quais vocé ja tem relacionamento.

Fase 4
Ampliacao de dados, produtos e servigos: inclusao de novos dados que poderdo ser compartilhados, além de novos produtos e servicos, tais como contratagao de
operagdes de cambio, investimentos, seguros e previdéncia privada.

Fonte: Open Finance Brasil'®

A ampliagdo das fintechs de crédito se enquadra exatamente na quarta fase do open
finance, que consiste na ampliacdo de dados, produtos e servigos financeiros. Além disso, a
inovagdo promovida pela Resolugdo n® 5.050/2022 do CMN € um exemplo da aplicabilidade
do open finance, pois permitiu que as fintechs de crédito atuem como iniciadoras de pagamento,
de modo que mediante o consentimento do usudrio, serd possivel iniciar o pagamento pela
plataforma da fintech e ser redirecionado a institui¢do financeira que o usudrio tem conta,
situacdo que permite um compartilhamento de dados entre as instituicdes.

Acrescenta-se que o open finance esta aliado a necessidade de enquadramento das
institui¢cdes financeiras a Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD), sendo imprescindivel que
haja o consentimento dos usudrios para efetivar o compartilhamento de informacdes de forma
segura, do contrdrio, tais instituicdes se sujeitardo as penalidades presentes na lei.

Destaca-se, ainda, que o surgimento constante de novas fintechs foi determinante
para a criacdo de um mercado financeiro aberto e interligado, visto que tem o objetivo central
de trazer aos consumidores servi¢os financeiros disruptivos e ampliar a concorréncia entre as

instituicdes.

2.2 Fintechs de crédito autorizadas a funcionar pelo Banco Central do Brasil

A Resolugdo n° 4.656/2018 do Conselho Monetédrio Nacional foi a primeira a
regulamentar o funcionamento da sociedade de crédito direto e da sociedade de empréstimo
entre pessoas, fintechs de crédito que atuam com a realizagdo de operagdes de empréstimo e de

financiamento entre pessoas, a partir da utilizagdo de plataformas eletrénicas. Essa resolucéo,

16 OPEN Finance. Open Finance Brasil, 2022. Disponivel em: https://openfinancebrasil.org.br/ 7cookie=true.
Acesso em: 27 nov. 2023.
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além de disciplinar o funcionamento dessas empresas, tratou dos procedimentos de controle
societdrio, de reorganizagdo societdria e do cancelamento da autoriza¢do para funcionamento.

Ela foi parcialmente revogada pela Resolug¢do n° 5.050/2022 do CMN, que também
dispde sobre o funcionamento e organizagdo das fintechs de crédito e instituiu a possibilidade
de elas atuarem como iniciadoras de pagamento. Permaneceram em vigor as normas referentes
a autorizacdo de funcionamento, ao cancelamento de autorizacdo de funcionamento e a
organizacdo societdria das fintechs de crédito.

Em primeira andlise, apresenta-se a Sociedade de Crédito Direto, por meio de seu

conceito, modo de funcionamento e atua¢do no Brasil.

2.2.1 Sociedade de Crédito Direto (SCD)

As sociedades de crédito direto sdo institui¢des financeiras que emprestam recursos
proprios a terceiros, por meio de um regime regulatério simplificado e com custos reduzidos
em decorréncia da desnecessidade de uma institui¢do financeira intermedidria (COSTA, 2023).

Regulamentada no Capitulo III da Resolugdo n°® 5.050/2022 do CMN, as sociedades
de crédito direto sdo dependentes de autorizagdo do BACEN para o seu funcionamento. Para
que o BACEN autorize o funcionamento das sociedades de crédito direto, ele verifica a origem
dos recursos utilizados para realizar as operacdes e se hd compatibilidade entre a capacidade
econdmico-financeira da sociedade com o porte do negédcio.

Em sua denominagdo deve constar a expressdao "Sociedade de Crédito Direto”,
sendo proibido o uso de outras denominagdes que facam referéncia a outras institui¢des do
Sistema Financeiro Nacional. Para serem instituidas devem observar, primeiramente, o limite
minimo de capital social integralizado, correspondente ao patrimdnio liquido de RS$
1.000.000,00 (um milhdo de reais), que deve advir de capital proprio.

As SCD tém como modelo de negécio a realizagdo de operacdes de empréstimo por
meio de plataforma eletrénica, podendo atuar, ainda, na andlise e cobranga de crédito para
terceiros (TIBURCIO, 2022).

Essa € a previsdo do art. 7° da Resolugdo n° 5.050/2022, que dispde que as
sociedades de crédito direto t€m por objeto a realizagdo de operagdes de empréstimo, de
financiamento e de aquisicdo de direitos creditdrios exclusivamente por meio de plataforma
eletronica, utilizando recursos financeiros que tenham como origem capital préprio ou

provenientes de operagdes de repasses ou empréstimos origindrios do Banco Nacional de
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Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES), conforme prevé o art. 8°, inciso II, da
Resolugdo n® 5.050/2022.

Além disso, também podem realizar andlise e cobranga de crédito para terceiros,
emitir moeda eletrdnica, atuar como representante de seguros em operacodes relacionadas com
as suas atividades, emitir instrumento de pagamento pds-pago (cartdes pos-pago) € atuar como
iniciadora de transacdes de pagamento. Dentre esses servigos, a emissdo de instrumento pos-
pago e a atuagdo como iniciadora de transa¢do de pagamento sdo inovagdes trazidas pela
Resolugdo n° 5.050/2022 do CMN, relacionadas com os objetivos do open finance
anteriormente apresentados, especificamente com o objetivo de interligar os dados entre as
institui¢des financeiras.

Interessante ressaltar que a sociedade de crédito direto pode atuar como
representante de seguros em operagdes de empréstimo, financiamentos e aquisicdo de direitos
creditérios, seguindo as normas do Conselho Nacional de Seguros Privados, ou seja, outro
6rgdo normativo do SFN. De acordo com o art. 1°, §§ 1° e 2°, da Resolucdo n°® 431/2021 do
CNSP, os representantes de seguros sdo aqueles que tém a obrigagdo de promover, ofertar ou
distribuir produtos de seguros, a conta ¢ em nome de sociedade seguradora. E autorizado pela
sociedade seguradora e funciona como intermediario dos produtos dela.

O art. 10 da Resolugdo n® 5.050/2022 aponta as vedagdes conferidas as sociedades
de crédito direito. E estritamente vedada a captacio de recursos perante o piiblico e a
participacdo no capital social de institui¢des financeiras.

No entanto, é possivel captar recursos do piiblico por meio da emissdo de acdes. E
autorizado, ainda, o financiamento das suas operagdes por meio da venda ou cessdo dos créditos
relativos a essas operacdes para instituicdes financeiras, fundos de investimento € companhias
securitizadoras; podendo também obter recursos para a concessdo de créditos a partir de
operacoes de repasses € de empréstimos originarios do BNDES, conforme previsdo do art. 8°
da Resolucdo n°® 5.050/2022.

Por fim, para ser cliente das sociedades de crédito direto € necessdrio passar por
uma avaliagdo do risco de crédito, em que serdo analisadas a situagdo econdmico-financeira, o
grau de endividamento, a capacidade de geracdo de resultados ou de fluxos de caixa, a

pontualidade e atrasos nos pagamentos, o setor de atividade econémica, € o limite de crédito.
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As sociedades de crédito direto tém trés grandes vantagens em seu funcionamento
(EWALLY, 2023'). Primeiramente, por serem regulamentadas pelo Banco Central, as suas
operacoes de empréstimos e financiamento tém seguranga garantida. Além disso, os servigos
financeiros oferecidos sdo diversos, podendo ser disponibilizados uma conta digital, além de
operacdes como pagamentos com cartdo de crédito, transferéncia por DOC, TED e Pix, boletos
bancadrios etc., o que proporciona agilidade no dia a dia dos usudrios. Para completar, utilizar a
plataforma de uma SCD € muito menos burocratico que utilizar as institui¢cdes financeiras
padrdo, pois as linhas de crédito sdo concedidas com maior rapidez e facilidade, feitas pela
internet e sem a necessidade de apresentar milhares de documentos.

Em consonéncia com dados divulgados pelo Banco Central, até setembro de 2023,
no Brasil, hd 114 sociedades de crédito direto em operacdo, enquanto as sociedades de
empréstimo de pessoas se limitam a 12 empresas'®. Como exemplo das SCD, cita-se a Stone,

conhecida por operar mdquinas de cartdo, mas que tem a sua propria fintech de crédito.

2.2.2 Sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP)

Assim como a Sociedade de Crédito Direto, a SEP também € uma institui¢do
financeira, constituida na forma de sociedade andnima e dependente de autorizacdo do BACEN
para funcionar. Em sua denominagdo deve constar a expressdo "Sociedade de Empréstimo entre
Pessoas", sendo proibido o uso de outras denominacdes que facam referéncia a outras
instituicdes do Sistema Financeiro Nacional. Outrossim, também devem observar o limite
minimo de capital social integralizado e de patrimdnio liquido de R$ 1.000.000,00 (um milhao
de reais).

A principal diferenca entre a SCD e a SEP € que esta pode captar recursos de
pessoas envolvidas na operagdo (credores e devedores), enquanto aquela apenas utiliza recursos
proprios, ndo podendo captar de terceiros.

A SEP funciona, primordialmente, como intermediadora entre operagdes de
empréstimos e financiamento. Sua operagdo € baseada no empréstimo peer-to-peer (P2P)

modalidade criada em 2005, no Reino Unido, que consiste em empréstimos sem a participacio

7scp (Sociedade de Crédito Direto): O que é e como abrir uma?. Ewally, 2023. Disponivel em:
https://www.ewally.com.br/blog/cuidando-do-seu-dinheiro/sociedade-de-credito-

direto#: ~:text=Mais%20seguranca,com%20as%20institui¢cdes % 20bancarias %20tradicionais. Acesso em: 27 nov.
2023.

1% DIVULGACOES mensais — Evolugiio do SFN. Banco Central do Brasil, 2023. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/estabilidadefinanceira/evolucaosfnmes. Acesso em: 27 nov. 2023.
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de uma institui¢do financeira tradicional no processo de intermediacdo financeira (YUNUS,
2019). Por meio do empréstimo peer-to-peer, os proprios credores podem negociar com 0s
tomadores de recursos utilizando a plataforma da fintech de crédito. E aqui que se encaixa a
atividade da SEP.

De acordo com Tibiircio (2022), como nas SEP as operagdes sdo realizadas entre
pessoas, a instituicdes ndo estdo sujeitas ao risco de crédito e ndo precisam manter recursos
proprios para financiar o oferecimento de crédito.

Em consondncia com o art. 16 da Resolugdo n° 5.050/2022 do CMN, as operacdes
de empréstimo e de financiamento realizadas pela SEP sdo um processo de intermediacdo
financeira no qual os recursos coletados com os credores sdo direcionados aos devedores apos
negociacdo em plataforma eletronica. Para realizar tais operagdes, os credores podem ser
diversos, como pessoas naturais, instituicoes financeiras, fundos de investimentos,
securitizadoras e pessoas juridicas ndo financeiras. Ja os devedores podem ser pessoas naturais
ou juridicas, residentes ¢ domiciliados no Brasil.

Quando as operagdes de empréstimo e de financiamento tiverem como credores
fundos de investimento ou companhia securitizadoras, a transferéncia de recursos financeiros
pode ser realizada diretamente entre credores ¢ devedores, sem tramite da SEP, o que ndo a
exime de monitorar as operagdes realizadas. H4 também limites que devem ser observados nas
operacdes entre credores € devedores, por exemplo, um credor ndo pode contratar com um
mesmo devedor operacdes cujo somatério dos saldos devedores ultrapasse R$ 15.000,00
(quinze mil reais).

No processo de realizagdo das operagdes de empréstimo e de financiamento, devem
ser observados alguns requisitos, simultaneamente, quais sejam: a manifestacio inequivoca de
vontade dos potenciais credores e devedores, de contratarem os servigos; a disponibiliza¢do de
recursos pelos credores a sociedade de empréstimo; a emissdo ou celebragdo, com os devedores,
do instrumento representativo do crédito; a emissdo ou celebragdo, com os credores, de
instrumento vinculado ao instrumento representativo do crédito; e a transferéncia de recursos
aos devedores pela SEP.

Os instrumentos de celebragdo das operagdes citados acima devem ser emitidos pela
SEP e esta deve assinar como parte. Apenas apos seguir todos as regras descritas acima que a
operagdo serd considerada constituida. Destaca-se que os recursos financeiros e os instrumentos
representativos do crédito ndo podem ser utilizados, direta ou indiretamente, para garantir o

pagamento de dividas ou de obriga¢des da sociedade de empréstimo entre pessoas.
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Como a SEP atua como intermediadora, ela € responsdvel por transferir os recursos
financeiros disponibilizados pelos credores aos devedores e vice-versa. Os recursos
disponibilizados pelos credores devem ser transferidos aos devedores no prazo de até cinco dias
uteis, enquanto os pagamentos feitos pelos devedores devem ser disponibilizados aos credores
no prazo de at€ um dia util, inclusive na hipétese de pagamento antecipado. Essa € a previsdo
do art. 21 da Resolucdo n® 5.050/2022 do CMN.

As vedagOes a serem seguidas pela SEP também a distinguem da SCD e estdo
previstas no art. 22 da Resolu¢io n” 5.050/2022 do CMN. Enquanto esta apenas ndo pode captar
recursos publicos e participar do capital de recursos financeiros, a SEP deve observar as
seguintes vedacdes: realizar empréstimos € financiamentos com seus proprios recursos; adquirir
participacdo no capital social de institui¢cdes financeiras; oferecer coobrigacdo ou garantia nas
operacdes de empréstimo e financiamento, exceto nas condigdes especificadas no artigo 18,
pardgrafo dnico; obter remuneragdo ou beneficio com relagdo aos recursos provenientes de
operacdes de empréstimo e financiamento; transferir fundos aos devedores antes da
disponibilizacdo pelos credores; transferir fundos aos credores antes do pagamento pelos
devedores; manter recursos de credores e devedores em contas ndo vinculadas as operagdes de
empréstimo e financiamento conforme definido no artigo 16; e associar o cumprimento da
operacdo de crédito a esfor¢os de terceiros ou do devedor, quando atuando como empreendedor.

E facultada a cobranca de tarifas referentes 2 realizacdo das operacdes de
empréstimo e de financiamento, devendo ser previstas no contrato celebrado entre a SEP e seus
usudrios e condizentes com a viabilidade econdmica das proprias operagoes.

Vale salientar que a sociedade de empréstimo entre pessoas ¢ obrigada a fornecer
informagdes aos seus clientes e usudrios de maneira clara e direta, explicando a natureza e a
complexidade das operagdes e servigos oferecidos. Isso deve ser feito para possibilitar uma
compreensdo abrangente sobre como funcionam os fluxos financeiros e os riscos envolvidos.

A fim de sintetizar as caracteristicas e distingdes entre a Sociedade de Crédito

Direto e a Sociedade de Empréstimo entre Pessoas, colaciona-se quadro resumo sobre o tema:



CARACTERISTICAS SCD SEP
OBJETO - Operacdes de - Operacdes de
empréstimo empréstimo e
financiamentos; financiamentos entre
- Aquisicio de direitos pessoas;
creditérios; - Aquisicdo de direitos
- Analize e cobranca de creditorios:
credito para terceiros; - Analise e cobranca de
- Atuacio como crédito para terceiros;
representante de seguros; | - Atuac3o como
- Emissfio de moeda representante de seguros;
eletrdnica; - Emissdo de moeda
- Emiszio de instrumento eletrdnica;
pos-pagos; - Atuar como iniciadora de
- Atuar como iniciadora de | pagamento.
pagamento.
ORIGEM DOS Capital proprio. Capital de terceiros.
RECURSOS
GARANTIA Pode receber garantia. N3io pode prestar garantias
do adimplemento da
divida ao credor.
TIPO SOCIETARIO Sociedade andnima Sociedade andnima.
PLATAFORMA Utilizagio obrigatoria. Utilizagio obrigatoria.
ELETRONICA
CAPITAL SOCIAL Limite minimo de RS Limite minimo de RS
MINIMO 1.000.000.00. 1.000.000.00.
VEDACOES - Captar recursos perante o | - Utilizar recursos proprios
publico; para as operacdes;
- Participar do capital - Participar do capital
social de mstituicdes social de instituigdes
financeiras. financeiras;
- Qutras disposicées do
art. 22 da Resolugdo 5.050
do CMN.

Fonte: Elaborado pela autora (2023)
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A partir do quadro acima, € possivel extrair que a principal distin¢do entre os dois

tipos de fintechs de crédito € a origem dos recursos utilizados, que podem ser ou ndo, a depender

da modalidade, advindo de terceiros.

2.3 Empresa Simples de Crédito (ESC): Conceito, caracteristicas e diferencas em relacio

a Sociedade de Crédito Direto

As Empresas Simples de Crédito sdo empresas que aplicam recursos financeiros
proprios na celebragdo de empréstimos e financiamentos para microempreendedores
individuais (MEI), bem como micro e pequenas empresas, realizando, ainda, desconto de
titulos, podendo utilizar alienag¢do fiducidria como garantia (DINIZ, NEVES, 2019, p. 16).

A sua regulamentagdo € feita pela Lei Complementar n° 167, sancionada em 24 de

abril de 2019, trazendo o art. 1° o seu conceito e as suas principais caracteristicas, vejamos:

Art. 12 A Empresa Simples de Crédito (ESC), de dmbito municipal ou distrital, com

atuacfio exclusivamente no Municipio de sua sede e em Municipios limitrofes, ou,
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quando for o caso, no Distrito Federal e em Municipios limitrofes, destina-se a
realizacdo de operacdes de empréstimo, de financiamento e de desconto de titulos de
crédito, exclusivamente com recursos proprios, tendo como contrapartes
microempreendedores individuais, microempresas e empresas de pequeno porte, nos
termos da Lei Complementar n° 123, de 14 de dezembro de 2006 (Lei do Simples

Nacional).

A utilizagdo exclusiva de capital préprio € uma caracteristica que converge com as
sociedades de crédito direito, entretanto, a ESC apenas tem como usudrios
microempreendedores individuais, microempresas € empresas de pequeno porte, enquanto a
SCD abrange usudrios diversos, sejam pessoas fisicas ou juridicas.

Outrossim, devido a utilizagdo exclusiva de capital proprio, apenas pessoas fisicas
podem ser socias ou titulares de uma ESC, ndo sendo possivel que a mesma pessoa fisica seja
socia de mais de uma ESC. Também ndo sdo permitidas filiais, de acordo com o pardgrafo 4°,
do art. 2° da LC 167/2019.

O volume das operacdes pactuadas pela ESC estd limitado ao seu capital social, de
modo que apenas pode conceder empréstimos e financiamentos com recursos proprios.

A ESC pode ser enquadrada em trés modelos empresariais: sociedade limitada,
sociedade limitada unipessoal — anteriormente conhecida como empresa individual de
responsabilidade limitada (EIRELI) — e empresdrio individual. Além disso, a sua drea de
atuacdo € apenas a cidade onde estd sediada e os municipios limitrofes a ela, tendo como
objetivo fomentar o desenvolvimento local. Ja o seu regime de tributagcdo se da pelo lucro
presumido ou pelo lucro real, ndo sendo enquadrada no Simples Nacional (regime de tributagio
aplicdvel as microempresas € empresas de pequeno porte).

A fonte de receita da ESC € oriunda dos juros remuneratérios recebidos das
operagoes realizadas, também podem advir receitas financeiras da remuneragdo das aplicagoes
do seu capital e disponibilidades de caixa. Outrossim, poderdo ser cobrados juros de mora
pactuados entre credor e devedor, de acordo com a legislacdo atual. A receita bruta anual da
ESC ndo pode ser superior ao limite de faturamento da empresa de pequeno porte,
correspondente a R$ 4,7 milhges.

Um importante detalhe sobre a ESC € que a sua regulamentagdo néo estipulou limite
de juros, podendo a empresa cobrar o percentual que entender necessdrio para a sua
remuneracdo. Inclusive, o art. 5°, pardgrafo 4°, da LC 167/2019, dispde que a ESC ndo esta
sujeita as limitagdes da Lei da Usura (Decreto n° 22.626, de 7 de abril de 1933) e aos artigos
406 e. 591 do Cddigo Civil.
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Estdo inclusos na taxa de juros cobrada todos os custos envolvidos na operagdo de
crédito, como despesas administrativas, impostos, lucro da empresa etc.

No tocante as garantias, a ESC poderd utilizar a alienacdo fiducidria e garantias
fidejussorias, como avalista e fiador.

Ndo € necessdria a autorizagdo do Bacen para a sua constituicdo e
operacionalizacdo, entretanto, € imprescindivel registra-las em entidade registradora autorizada
pelo Banco Central do Brasil ou pela Comissdo de Valores Mobilidrios, sendo esta a previsdo

do pardgrafo 3° do art. 5° da LC 167/2019. Sao entidades registradoras autorizadas pelo BACEN
a CERC (http://www.cerc.inf.br/), a B3 (http://www.b3.com.br/pt_br/), o SERASA

(https://www.serasaexperian.com.br/), a CIP (https://www.cip-bancos.org.br) ¢ o CRDC

(http://www.crdc.com.br). Embora ndo seja necessdria a autorizacdo do BACEN, ele pode

acessar informagdes decorrentes do registro nas entidades registradoras, sem que isto configure
violacdo ao sigilo.

Ante ao exposto, verifica-se que apesar da atuagdo da ESC ser muito semelhante a
fintech SCD, hd diversas distingdes entre ambas as empresas. Colaciona-se quadro comparativo

entre a ESC e a SCD para sintetizar as caracteristicas e distin¢gdes apresentadas.

sociedade limitada
unipessoal e empresario
individual.

CARACTERISTICAS ESC SCD

AUTORIZACAO DO BACEN | Nio =st sujeita. Obrigatoria.

OBJETO - Operacdes de - Operacdes de
emprestimo e empréstimo e
financiamentos; financiamentos;

- Desconto de titulos de | - Aquisicio de direitos
credito. creditorios;
- Analise e cobrancga de
crédito para terceiros.

ORIGEM DOS RECURSOS Capital proprio. Capatal proprio.

DEVEDORES ME, MEI e EPP. Pessoas fisicas ou

juridicas residentes e
domicihadas no Brasil.

TIPO SOCIETARIO Sociedades limitada. Sociedade andnima.

ARFA DE ATUACAO

Local da sede e
municipios limitrofes.

Sem restrigio.

PLATAFORMA Utilizagdo facultativa. Utilizacdo obrigatoria.
ELETRONICA
CAPITAL SOCIAL MINIMO | Nio hd limite minimo. | Limite minimo de RS
1.000.000,00.
FATURAMENTO Limitado a R$ Sem limite de
4. 800.000.00 faturamento.

Fonte: Elaborado pela autora (2023).

Observa-se que a principal distingdo entre a SCD e a ESC € a destinagdo dos

recursos decorrentes da sua atividade.
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3. CONTEXTO ATUAL DAS FINTECHS DE CREDITO: O OBJETIVO DELAS ESTA
SENDO ATINGIDO?

Conforme apresentado acima, a presenga de empresas no digital, sejam elas
institui¢cdes financeiras ou ndo, € indispensavel para uma boa estratégia de negécios e para
alavancar o acesso ao publico.

Atualmente, diversas empresas estdo adotando a fintechzagdo, processo no qual
empresas ndo atuantes no setor financeiro oferecem produtos e servigos financeiros
(DISTRITO, 2023). Ao passar pelo processo de fintechizagdo essas empresas passam a
disponibilizar servigos financeiros acessiveis e personalizados para seus clientes, especialmente
para a populagao que ndo € acolhida pelo sistema bancario tradicional.

Como exemplo de empresas que passaram por tal processo, encontram-se a 99 Taxi,
que lancou uma carteira digital que disponibiliza cashback e Pix aos clientes; o Ifood, que criou
um banco digital direcionado aos empresdrios que utilizam a plataforma de delivery,
proporcionando, inclusive, a antecipagdo de recebiveis, € o Rappi, aplicativo de entregas que,
juntamente com a Visa, oferece o proprio cartdo de crédito e também atua com antecipacio de
recebiveis por meio do RappiBank. (DISTRITO, 2023).

Emrelacio a atividade das fintechs de crédito, o contexto atual também proporciona
oportunidades vantajosas para fomentar a sua utilizagdo.

O Financial Stability Board (2017)!° expde que o crescimento das fintechs de
crédito acontece de forma consistente, especialmente a partir da alocagdo de capital de risco e
pelo investimento de bancos.

A partir de dados disponibilizados pelo BACEN em setembro de 2023, desde 2018,
ano em que as fintechs de crédito foram regulamentadas, mais de 100 SCD foram autorizadas
a funcionar no Brasil, enquanto o niimero de SEP limita-se a apenas 12 institui¢des, conforme

evolugdo abaixo:

1 FINANCIAL STABILITY BOARD - FSB. Financial Stability Implications from FinTech Supervisory
and Regulatory Issues that Merit Authorities’ Attention. 2017. p. 11. (tradugao nossa). Disponivel em:
https://www.fsb.org/wp-content/uploads/R270617.pdf. Acesso em: 08 nov. 2023.
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evolucdo das fintechs de crédito no brasil

Sociedade de Crédito Direto 8 Sociedade de Empréstimo entre Pessoas

Fonte: Elaborado pela autora (2023)

Ja em estudo publicado pela Serasa Experian, verifica-se que o setor de fintechs
acumula alta de 1.045,1% no volume de crédito disponibilizado entre 2016 e 2021, resultando
em um crescimento de 62,8% ao ano, resultado 7,8 vezes mais rdpido que o do mercado de
crédito em geral, que cresceu 47,6% no mesmo periodo. O gréifico abaixo demonstra a evolucio
da carteira de crédito por parte das fintechs e dos bancos digitais, em compara¢do com o Sistema

Financeiro Nacional no geral.

Evolulcao da Carteira de Crédito (R$ Bi)

Fonte: Serasa Experian (2022)%°

20 CREDITO concedido por fintechs sobre 62,8% ao ano desde 2016. Serasa Experian, 2022. Disponivel em:
https://www.serasaexperian.com.br/conteudos/estudos-e-pesquisas/credito-concedido-por-fintechs-sobe-628-ao-

ano-desde-
2016/#:~:text=Um%20estudo%20in%C3 % A9dito%20publicado%20pela,mercado%20de%20cr % C3 % A9dito%
20em%?20geral.. Acesso em: 27 nov. 2023.
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Acerca da concentracdo financeira, o Fintech Report 2023, divulgado pela
plataforma digital Distrito, apresenta que 81% dos empréstimos no Brasil sdo realizados pelos
grandes bancos. Ocorre que, em 2023, as grandes institui¢des financeiras bancdrias encontram
um cendrio que dificulta a sua atividade, diante da inflacdo e da taxa de juros elevada. Nesse
tipo de situacdo sdo aumentadas as exigéncias para a concessdo de crédito, assim como sdo
cobrados altos juros aos tomadores de empréstimos.

Em decorréncia disso, enxerga-se uma boa oportunidade para as fintechs de crédito,
que sdo uma alternativa menos burocratica e com taxas de juros mais atrativas para aqueles que
buscam angariar recursos financeiros. Em complemento a isso, a atividade das fintechs de
crédito vem sendo favorecida por meio da implementacdo da quarta fase do open finance pelo
Banco Central, que possibilita que as starfups financeiras tenham acesso aos historicos
bancdrios dos seus clientes e ao perfil financeiro destes, situacdo que permite determinar de
forma mais precisa um score de crédito.

Quanto as vantagens proporcionadas pelas fintechs de crédito, diversos sdo os
resultados. Primeiramente, as fintechs de crédito foram muito importantes para atenuar o
fendmeno de exclusdo financeira, que ocorre quando um grupo de pessoas vulnerdveis ou
microempresas encontram-se em desvantagem em relacio ao acesso de servigos financeiros de
institui¢des bancdrias (LU; WU; LIU, 2020). Por serem menos burocraticas e mais flexiveis,
possibilitam a expansdo do crédito para o puiblico mais desassistido e para micro e pequenas
empresas (GOMES, 2021). Ou seja, as fintechs de crédito ampliaram o acesso da populagdo ao
Sistema Financeiro Nacional, cumprindo um de seus objetivos.

Observa-se, ainda, que a digitalizacdo do processo de concessdo de crédito, aliada
ao servico especializado oferecido por essas instituicdes, contribui para reduzir os custos
financeiros e para melhorar a experiéncia do cliente, beneficio imprescindivel para conquistar
0s usudrios € elevar a concorréncia com as instituigdes financeiras tradicionais (FINANCIAL
STABILITY BOARD, 2017).

Outrossim, verificou-se que as plataformas de crédito podem ofertar empréstimos
com melhores taxas mais baixas em compara¢do com o setor financeiro tradicional, a partir da
utilizacdo de tecnologias digitais para reduzir o custo da intermediacdo financeira
(FINANCIAL STABILITY BOARD, 2019).

A atividade das fintechs de crédito também proporcionou a celeridade das
transagoes financeiras, decorrentes do investimento tecnoldgico aplicado ao negécio, bem
como as inovagdes trazidas por essas empresas reduziram o tempo para andlise de crédito

(GOMES, 2021).
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Apesar de indmeras vantagens proporcionadas pelas fintechs de crédito, alguns
desafios ainda precisam ser enfrentados. Em pesquisa realizada por Marcos Ricardo dos Santos
Gomes (2021), observa-se a necessidade de ampliagdo do acesso ao crédito pelas micro e
pequenas empresas, considerando que apenas 54% dos respondentes concordaram com a
afirmativa de que as fintechs de crédito auxiliaram na expansdo do crédito para o segmento. Em
contraponto, na mesma pesquisa, 91% dos entrevistaram responderam que a Resolugdo n°
4.656/2018 impactou positivamente no aumento da inclusao financeira e favoreceu a expansao
no volume de crédito para pessoa fisica.

Portanto, verifica-se que, no geral, o objetivo das fintechs de crédito vem sendo
atingido desde a sua regulamentagdo, em 2018, com a Resolugao n°® 4.656, visto que o acesso
das pessoas fisicas ao crédito ¢ constantemente ampliado e a concorréncia com as instituigdes
financeiras ja consolidadas no mercado também estd sendo aumentada, especialmente diante

do cendrio de juros elevados enfrentado atualmente pelas institui¢des financeiras tradicionais.
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CONSIDERACOES FINAIS

As fintechs de crédito surgiram com o objetivo de romper o monopélio de crédito
detido pelo sistema bancdrio tradicional, especialmente no sentido de difundir o crédito de
forma menos burocritica e para uma maior parcela da populacdo. Atualmente, a regulacdo das
fintechs de crédito € feita para favorecer a eficiéncia do mercado e conferir maior seguranga aos
consumidores, no caso do Brasil, essa regulamentacdo ¢ distinta da conferida as instituicdes
financeiras tradicionais, eis que as fintechs utilizam regras especificas previstas na Resolugdo
n° 5.050/2022 do Conselho Monetédrio Nacional.

No que tange ao cumprimento do objetivo geral da pesquisa — analisar o processo
de introdugdo das “fintechs” no Sistema Financeiro Nacional e as suas caracteristicas atuais,
especificando as modalidades autorizadas a funcionar no Brasil — foram expostas as duas
fintechs de crédito autorizadas a funcionar pelo Banco Central: as Sociedades de Crédito Direto,
que possibilita a concessdo de crédito e de financiamento a pessoas fisicas e juridicas de forma
direta, por meio da plataforma eletronica, € as Sociedades de Empréstimo entre Pessoas, que
atua realizando a intermediacdo financeira entre os credores que desejam conceder empréstimos
ou financiamentos € aqueles que desejam adquiri-los. Observou-se que as fintechs de crédito
estdo enquadradas no SFN como institui¢des operadoras ndo bancdrias, eis que ndo captam
recursos financeiros por meio de depdsitos a vista.

Além disso, a fim de cumprir os objetivos especificos do trabalho, foram
respondidos os questionamentos balizadores.

O primeiro questionamento apresentado foi: como se deu o processo de introdugdo
das fintechs no Sistema Financeiro Nacional? No cendrio mundial, as fintechs passaram a ter
maior relevancia no mercado financeiro ap6s a crise de 2008, quando houve a faléncia do banco
americano Lehman Brothers. Esse fato desencadeou a quebra da centralizagdo do setor
financeiro, ensejando a criagdo de empresas que, aliadas ao avango tecnologico, apresentaram
inovagbes no mercado financeiro, proporcionaram uma maior concorréncia € o
desenvolvimento de novos modelos de negdcios, especialmente a oferta de crédito para
institui¢des historicamente com restricdes. A denominada “revolucdo fintech” fez com que
milhares de agéncias fechassem no Brasil entre 2020 e 2021.

Como resposta ao segundo questionamento balizador, referente as principais
distingOes entre as modalidades de fintechs de crédito autorizadas a funcionar no Brasil, foram
expostas as duas fintechs de crédito autorizadas a funcionar pelo Banco Central: as Sociedades

de Crédito Direto e a Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas. A principal diferenga entre elas
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recal na utilizagdo ou ndo de recursos préprios, enquanto a SCD apenas pode oferecer
empréstimos e financiamentos com recursos proprios, a SEP utiliza exclusivamente recursos de
terceiros, atuando como uma intermediadora entre credores e devedores. Acrescenta-se a
distingdo concernente as garantias, enquanto a SCD pode receber garantia, a SEP nio pode
prestar garantia de adimplemento da divida ao credor. No tocante as semelhangas, ambas atuam
obrigatoriamente em plataformas eletronicas, precisam assumir a forma de sociedade andnima
e devem respeitar o limite minimo de R$ 1.000.000,00 de capital social integralizado.

O terceiro questionamento teve foco nas diferengas entre as fintechs de crédito e
outras empresas do setor financeiro que atuam com empréstimos. Ao longo do trabalho foi
apresentada a atividade da Empresa Simples de Crédito, empresa que atua de forma muito
semelhante a SCD, tendo em vista que realiza empréstimos, financiamentos e descontos de
titulos utilizando capital proprio. Apesar disso, a ESC ndo € obrigada a funcionar em plataforma
eletronica e tem sua atuagdo restrita em relacdo aos devedores e ao local em que pode
disponibilizar seus servigos. Os devedores apenas podem ser microempreendedores individuais,
microempresas ou empresas de pequeno porte, e a atividade da ESC s6 pode ser exercida onde
estd sediada e nos municipios limitrofes, enquanto a SCD ndo segue essas limitagdes.

Por fim, o questionamento final busca entender os beneficios e os desafios
enfrentados pelas fintechs de crédito no contexto atual.

Atualmente, tendo em vista a inflagdo e alta taxa de juros presente no Brasil, a
atividade das fintechs de crédito vem sendo favorecida. A implementacdo da quarta fase do
open finance também influencia positivamente na atividade delas, dado que possibilita o acesso
das startups aos histéricos bancdrios dos clientes e ao perfil financeiro deles, auxiliando na
andlise de crédito.

Como principal beneficio proporcionado pelas fintechs de crédito encontra-se a
inclusdo financeira da populacdo brasileira apds a Resolu¢do n° 4.656/2018, diante do aumento
no acesso ao crédito para segmentos que anteriormente ndo conseguiam de forma
descomplicada contratar empréstimos e financiamentos. Além disso, 0 acesso aos servigos de
empréstimo e financiamento ocorre de forma menos burocratica, com uma andlise de crédito
simplificada, o que atrai novos usudrios.

Em contraponto, ainda existem desafios a serem enfrentas pelas fintechs de crédito,

especialmente em relacdo a ampliacdo do acesso ao crédito pelas micro e pequenas empresas,
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considerando que apenas 54% dos respondentes®! concordaram com a afirmativa de que as
fintechs de crédito auxiliaram na expansdo do crédito para o segmento.

Visto isso0, a andlise dos questionamentos propostos revelou ndo apenas a trajetoria
de insercdo dessas empresas no Sistema Financeiro Nacional, mas também delineou as
distingOes entre essas modalidades e outras entidades financeiras, como a Empresa Simples de
Crédito. E evidenciado que as fintechs de crédito emergiram como agentes disruptivos,
redefinindo o sistema financeiro e possibilitando um acesso mais democrético ao crédito,
demonstrando que essas empresas também exercem uma func¢do social, conceito privilegiado
pelo Cédigo Civil de 2002.

O futuro das fintechs de crédito no Brasil continua a se desenvolver sob a influéncia
de varidveis econdmicas e regulatdrias, enquanto sua contribuicdo para a diversificagdo do
mercado financeiro continuard sendo continuamente explorado e aprimorado no decorrer dos

danos.

2Em pesquisa realizada Marcos Ricardo dos Santos Gomes (2021), observa-se a necessidade de ampliagdo do
acesso ao crédito pelas micro e pequenas empresas, considerando que apenas 54% dos respondentes concordaram
com a afirmativa de que as fintechs de crédito auxiliaram na expansio do crédito para o segmento.
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