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RESUMO

Este projeto apresenta um comparativo do desempenho econémico-financeiro entre o setor
bancério tradicional e moderno ecossistema bancéario das Fintechs. O objetivo primordial é
designar qual setor apresentou a melhor performance entre os exercicios p6s pandémicos de
2020 a 2022. Para a elaboracdo do estudo, foi realizada a pesquisa bibliografica, para o
balanco das demonstracBes contabeis das instituicdes e o desempenho econémico-financeiros
das principais instituicdes bancérias tradicionais e apresentacdo de materiais relacionados a
tematica. O resultado da andlise é apresentado junto a comparacdo da evolugdo das contas
contabeis principais e de indicadores de Anélise Fundamentalista de liquidez, rentabilidade e
lucratividade, endividamento e solvéncia. A conclusdo do estudo é a solidez e um
dimensionamento financeiro sobressalente do setor bancério tradicional e em contrapartida o

porte menor das Fintechs e seu crescimento anual exponencial.

Palavras-chave: Comparativo; Fintechs; Bancos.



ABSTRACT

This project presents a comparison between the economic and financial performance among
the traditional banking sector and the modern banking ecosystem of Fintechs. The primary
objective is to designate which sector presented the best performance between the post-
pandemic years from 2020 to 2022. For the elaboration of the study, bibliographical research
was carried out, to elaborate a balance of the financial statements of the institutions and the
economic-financial performance of the main institutions in traditional banking services and to
present materials related to the theme. The result of the analysis is presented together with a
comparison of the evolution of the main accounting accounts and indicators from
Fundamental Analysis of liquidity, profitability and profitability, indebtedness and solvency.
The conclusion of the study is that the traditional banking sector has a solidity and an
excellent financial dimension and, on the other hand, the Fintechs has smaller sizes but

reveals an exponential annual growth.

Keywords: Comparative; Fintechs; Banks.
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1 INTRODUCAO

Nos ultimos anos, se constataram avancos na digitalizacdo dos meios de pagamentos,
caracterizada como “revolucdo do pagamento digital”’, segundo o Banco da Alemanha
(DEUTSCHE BANK, 2020). Esse movimento se caracteriza por diversas vertentes, Como 0S
avancos em desenvolvimentos na tecnologia Blockchain, muito sinalizada pela diversidade e
difusdo de criptomoedas, como o Bitcoin e Ethereum, as quais colocam em questionamento o
papel das entidades oficiais reguladoras. Em detrimento a descentralizacdo das criptomoedas,
existem sistemas digitais apresentados por diversas empresas, sendo essas caracterizadas
como Fintechs. Fintech pode ser definida como um conjunto de atividades direcionadas para
prestacdo de servicos financeiros, enquadrando-se fora dos sistemas financeiros tradicionais,
como o bancério e o mercado de capitais, podendo ou ndo ser regulamentada (WORLD &
WORLD ECONOMIC FORUM, 2020). No Brasil, encontra-se um crescente ecossistema de
Fintechs atuantes no setor de meios de pagamentos digitais e mobile banking. O maior
exemplo é o Nubank, o qual em 2021, passou a ocupar 0 posto de maior institui¢cdo bancaria e
de pagamentos da américa latina (NYSE, 2021). Esse fato sinaliza ndo s6 o desenvolvimento
do setor de Fintechs no Brasil, mas revela o cenario de concorréncia e alerta do sistema
bancério tradicional.

Apesar do crescimento e destaque dos modernos bancos digitais, as instituicdes
tradicionais do sistema bancéario dominam mais de dois tercos do mercado do SFN (REB,
2021). Apesar de serem instituicdes mais antigas, elas seguem se modernizando e desde 2016
0 investimento anual em tecnologia vem crescendo, chegando a mais de 25 bilhdes de reais
em 2020 (DELLOITE, 2021). Segundo a DELLOITE (2021), entre 2019 e 2020 0s servigos
presenciais ofertados pelos bancos tradicionais apresentaram queda de uso nas operacoes
simples e cotidianas, como saldos e extratos que apresentaram 16% de queda nas agéncias ao
tempo que também resultaram em um crescimento de 16% no mobile banking.

Nesse cenario, a avaliacdo das principais instituicdes concorrentes em cada
modalidade se torna notavel. Para uma andlise plausivel, se faz necessario o uso de
documentos que retratem a realidade dessas instituicGes, os demonstrativos contabeis e 0s
relatorios financeiros emitidos por cada uma dessas instituicbes. O Banco Central do Brasil
estipula e faz a regulamentacdo prudencial dessas instituicdes, e, portanto, define quais os
padrdes para a publicagdo dos demonstrativos dessas empresas.

Apbs a coleta de dados, é cabivel utilizar-se da Andlise Fundamentalista para a

avaliacdo do desempenho das instituicOes. Essa analise contempla indicadores que fornecem
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um entendimento mais aprofundado da estrutura e performance da empresa. Atraves desses
indicadores é possivel realizar uma comparagdo solida entre os grupos concorrentes.

Sera apresentada uma breve exposicdo de tematicas que respaldam o0s cenarios
modernos tanto dos bancos tradicionais, quanto das Fintechs, para maior embasamento do
valor do presente estudo. Essa documentacdo, juntamente com a metodologia de analise
contabil fundamentalista, permitirdo uma compreensdo real da dimensdo do porte dos bancos

tradicionais e do crescimento andmalo apresentado pelas Fintechs.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O Sistema Financeiro Nacional e a dominancia bancaria

O Sistema Financeiro Nacional (SFN) é constituido por um conjunto de entidades
e firmas responsaveis pelas relacdes financeiras entre credores e tomadores de recursos (BCB,
2022). O SFN é composto por trés grupos de agentes. O primeiro grupo de agentes sdo 0s
normativos: entidades que formulam as regras e diretrizes do SFN, nesse grupo se encontram
0 Conselho Monetario Nacional (CMN), responsavel pelo segmento de moeda, crédito
capitais e cambio; o Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) dirigido ao segmento de
seguros privados; e o Conselho Nacional de Previdéncia Complementar (CNPC) ligado a
previdéncia fechada.

O segundo grupo de agentes sdo 0s supervisores, responsaveis pelo cumprimento
das normas pelos participantes do SFN. Para o segmento de moeda, crédito capitais e cAmbio
0s supervisores sdo o Banco Central do Brasil e a Comissdo de Valores Mobiliarios (CVM); A
Superintendéncia de Seguros Privados (Susep) é responsavel pelo setor de seguros privados; e
a Superintendéncia Nacional de Previdéncia Complementar (Previc) pelo setor de previdéncia
privada.

Por fim, o terceiro grupo de agentes sdo os operadores, caracterizados segundo o
Banco Central do Brasil (BCB, 2022) como instituicdes que prestam servi¢cos financeiros
como intermediarios. Para cada segmento do SFN encontram-se diversos operadores, como
Bancos e Caixas Econémicas, a Bolsa de Valores, Seguradoras e Resseguradoras, Entidades
Fechadas de Previdéncia Complementar (Fundos de Pensédo), dentre outros. O SFN apresenta
um ecossistema vasto e diverso de agentes operadores, o Banco Central do Brasil em sua
designacdo de garantir o bom funcionamento e cumprimento das normas estipuladas pela
CMN monitora os mercados e segmentos do Sistema.

Desde 2017, o Banco Central do Brasil vinha monitorando o Sistema Financeiro
Nacional através do uso do Equivalente Numérico do IHHN (E.N.), partindo do indice
Herfindahl-Hirschman Normalizado (IHHn) e a Razdo de Concentragédo dos Cinco Maiores
(RC5). Segundo o FED (FEDERAL RESERVE BULLETIN, 1993), o IHH é um instrumento
utilizado para a mensuracao estatistica de concentragdes, incorporando o tamanho de mercado
de cada firma do mercado, ou market share (MS). O indice varia entre 0 e 1 e € calculado
através do somatoério do quadrado dos tamanhos de mercado (MS) de todas as firmas,
representado por: HHI = ¥ (MS;)* (FEDERAL RESERVE BULLETIN, 1993).
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Para o Banco Central do Brasil, segundo o Guia para Analise de Atos de
Concentracdo envolvendo Instituigdes Financeiras, um mercado que apresenta um valor de
indice IHHnN entre 0 e 0,1 é classificado como de baixa concentracdo, acima de 0,1 até 0,18 de
moderada competicdo e acima de 0,18 até 1 como de elevada concentracdo. (COMUNICADO

N° 22.366, 2012). O quadro abaixo evidencia com clareza.

Quadro 1 — Valores IHHn
Valores correspondentes ao IHHn

0-0,10 Baixa Concentragéo
0,11-0,18 Moderada Concentragao
0,18 - 1,00 Elevada Concentragéo

Fonte: Elaborado pelo autor com base no Relatério de Economia Bancaria de 2022.

A partir de 2021, buscando maior controle sobre a concorréncia e maior
transparéncia, o Banco Central do Brasil atualizou seu modelo de monitoramento,
primeiramente, reduzindo a quantidade de instituicdes ao adotar a Razdo de Concentracdo dos
Quatro Maiores (RC4). Outra atualizacédo foi a inclusdo de instituicGes ndo bancérias atuantes
no mercado de capitais e de instituicGes de pagamento no calculo da participacdo de mercado.
Houve mudanca relativa a categorizacdo das participacfes de mercado tanto de acordo com o
modelo de controle de capital, segmentadas entre puablico, sendo federal ou estadual, ou
privado, sendo nacional ou com controle estrangeiro ou participacdo estrangeira, quanto pela
origem dos recursos, segmentados entre livre ou direcionado. A terceira mudanca
implementada foi na analise da concentracdo das operacOes, realizada para cada mercado
relevante, separados entre financiamentos rurais e agro, habitacionais, de infraestrutura e
desenvolvimento, operagdes de aquisicdo de recebiveis comerciais, capital de giro (PJ),
crédito pessoal com consignacgdo em folha (PF) e cartéo de credito.

Em 2022, o Banco Central do Brasil passou a considerar em sua anélise trés novos
mercados relevantes, crédito pessoal sem consignacdo em folha (PF), financiamento de
veiculos (PF) e cheque especial (PF+PJ). Com a adicdo, os mercadantes analisados somam
74,5% do total da carteira ativa no SFN. Além dessa adicdo em 2022, o Banco Central do
Brasil incorporou a analise da concentracdo dos mercados relevantes de corretagem, referente
ao volume financeiro anual acumulado, e a distribuicdo de investimento de varejo, referente

ao volume financeiro consolidado de distribui¢do de produtos do varejo geral, com excegdo a
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poupanca. As andlises citadas utilizam como fonte de a B3 e a Associacdo Brasileira das
Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais (Anbima).

A RC4 é o somatdrio das participacdes das quatro maiores instituicdes financeiras
de um certo mercado, estimando o grau de concentracdo do mercado em questdo. O E.N.

estima qual o nimero de institui¢fes financeiras com participagdo equivalentes que gerariam

0 mesmo IHHnN encontrado, representado por IHHn = % (REB 2022).

Os resultados observados pelo uso do IHHN partem da categorizacdo dos setores

de mercado em b1+b2, b3, b4, n1+n2 e n4, sendo:

Quadro 2 — Categorizacao dos setores de mercado

b1 Bancos comerciais, multiplos com carteira comercial e caixas
economicas.

b2 Bancos multiplos sem carteira comercial, bancos de investimento e
bancos de cambio.

b3 Cooperativas de crédito.

b4 Bancos de desenvolvimento.

nl InstituicGes ndo bancarias atuantes no mercado de crédito.

n2 Instituices ndo bancarias atuantes no mercado de capitais

n4 InstituicOes de pagamento

Fonte: Elaborado pelo autor com base no Relatério de Economia Bancéria de 2022.

Esses setores sdo avaliados em trés agregados contabeis, sendo, Ativos totais,
Depositos totais e OperacBes de crédito. Os ativos totais sdo definidos pelo ATA (Ativo Total
Ajustado), eliminando os depoésitos e repasses interfinanceiros e o0s investimentos em
instituicbes licenciadas pelo Banco Central do Brasil. Para operacBes de crédito sdo
consideradas os saldos de carteira ativa de todas as operac6es de crédito das instituicoes.

Os depdsitos totais, por sua vez, séo calculados por:

Depésito total — depositos interfinanceiros + Letras de Crédito do Agronegocio
(LCA) + Letras de Crédito Imobiliario (LCI) + Letra de Crédito Financeira

*Para 0 setor ndo bancario adicionam-se as Letras de Cambio.
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O quadro abaixo consolida os indicadores de concentracdo do SFN pelos agregados
contabeis (REB,2022):

Fonte: Relatdrio de Economia Bancaéria (2022, p. 89).

Quadro 3 — Indicadores de concentracdo pelos agregados contabeis

Ativos totais Depésitos totais Operacdes de crédito
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Participacdo por segmento (%)
bl+b2 88,1 87,0 86,8 935 922 911 86,4 86,2 86,1
b3 3,8 53 51 53 6,0 6,4 51 6,1 6,4
b4 7,0 6,3 4,9 0,2 0,2 0,1 7.4 6,3 57
nl+n2 1,1 14 2,2 1,0 15 2,2 1,2 1,4 1,7
n4 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
Participacdo por tipo de controle (%)
Publico 406 380 37,0 349 326 320 456 435 437
Privado 594 62,0 63,0 65,1 674 68,0 544 565 56,3
Indicadores de concentracédo
IHHN 0,09810,0928 0,088 0,1103 0,103 0,098 0,1068 0,103 0,101
8 2 2 4 5
E.N. 102 10,8 11,3 9,1 9,7 10,2 9,4 9,7 9,9
RC4 (%) 57,3 56,0 557 62,7 60,1 589 59,4 59,3 59,0
1/ E.N. se refere ao Equivalente Numérico

2/ RC4 se refere & Razdo de Concentracdo das Quatro Maiores

Fonte: Relatorio de Economia Bancéria (2022, p. 89).

Observa-se concentracdo moderada para as operacdes de crédito juntamente com
uma baixa concentracdo para os ativos totais e depdsitos totais, com uma queda mais
expressiva neste Gltimo. Observa-se também uma tendéncia de diminuicdo da concentracéo
no SFN, sinalizada desde 2020 pelo IHHN. O setor bancério teve apenas o E.N. aumentado,
passando de 10,2 para 11,3 nos ativos totais, de 9,1 para 10,2 nos depositos totais e de 9,4
para 9,9 nas operacdes de crédito, um aumento no E.N. é inverso ao aumento do IHHn,
representando, dessa forma, uma diminui¢do da concentracdo da participacdo das RC4 nos
mercados relevantes. A participacdo de mercado com controle privado mostrou uma alta de
3,6% entre 2020 e 2022, ja a participacdo das instituicdes com controle de capital publico e
a RC4 apresentaram queda em todos os agregados contabeis entre 2020 e 2022, para as
1.100 instituigcdes observadas (REB, 2022).

Observa-se uma dominancia de participacdo de mercado no segmento bl+b2, o
setor bancério, com mais de 85% de participacdo no mercado, mas apresentando uma
tendéncia de queda. Essa queda em b1+b2 sinaliza 0 aumento da participacdo do segmento
ndo bancario (b3+ nl+n2+n4), com destaque para as cooperativas de credito (b3) e de

instituicbes ndo bancarias (n1 + n2). O grau de concentragdo nas operacOes de crédito pode
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ser analisado atraves das operacdes de crédito realizadas pelas instituicdes dos segmentos

bancario e ndo bancério (bl+b2+b3+b4+nl+n2+n4), tanto com recursos livres quanto

direcionados, apresentados no quadro abaixo (REB, 2022):

Quadro 4 — Grau de concentracdo nas operacoes de crédito

indice de concentragéo

Mercado relevante Equivalente nGimero

(E.N)

RC4 (%)

IF efetivas?

2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Financiamentos rurais e agro (PF + PJ)Y 3,3 3,5 3,7 66,7 64,2 65,6 437 436 440
Financiamentos habitacionais (PF + PJ)Y 2,0 2,1 2,1 92,3 92,2 92,6 68 73 97
Financiamentos de infraestrutura e desenvolvimento (PJ)Y 2,2 2,2 2,3 942 94,0 93,2 38 40 39
Operagdes com recebiveis (PJ) 6,9 7.8 8,1 69,4 65,8 62,8 50 55 61
Capital de giro (PJ) 10,4 10,8 11,0 558 570 574 793 788 780
Crédito pessoal com consignacdo em folha (PF) 79 8,1 8,3 66,6 65,2 64,6 710 739 745
Crédito pessoal sem consignagao em folha (PF) 10,5 12,6 13,1 540 49,7 475 865 853 878
Financiamento de veiculos (PF) 75 79 8,6 66,3 65,1 61,5 636 630 625
Cartdo de crédito (PF + PJ) 6,9 7,5 7,9 68,6 66,0 62,8 290 297 288
Cheque especial (PF + PJ) 6,0 6,4 6,6 776 735 715 658 641 629

1/ Consideraram-se, ao contrario dos demais mercados relevantes, além dos recursos livres, 0s recursos direcionados.

2/ Houve alteracGes na quantidade de IF efetivas em relagdo aos dados divulgados na edicéo anterior do REB,

principalmente no mercado relevante de financiamentos de infraestrutura e desenvolvimento, em razdo de melhorias no

processo de contagem do nimero de instituicdes.

Fonte: Relatorio de Economia Bancéria (2022, p. 91).

A analise do mercado de crédito apresenta que a concentracdo diminuiu em todos 0s
mercados relevantes considerados, com excecdo dos financiamentos habitacionais e do
capital de giro. O numero de instituicBes financeiras aumentou em alguns mercados

especificos, como financiamentos habitacionais e operacdes com recebiveis adquiridos.

O quadro a seguir apresenta os dados coletados da B3 e da Anbima para a avaliagdo
do grau de concentracdo nos mercados de corretagem e de distribuicdo de produtos de

investimento de varejo:

Quadro 5 - Grau de concentracdo nos mercados de corretagem e distribuicdo de produtos de investimento de varejo

indice de concentragéo

Mercado relevante Equivalente nimero

RC4 (% IF efetiv
EN) (%) efetivas
2020 2021 2022 2020 2021 2022 2020 2021 2022
Corretagem — mercadorias e futuros 126 133 120 474 436 471 50 a7 48
Corretagem — agles 15,4 15,1 14,3 40,8 40,3 41,9 61 58 57
Distribuicdo de produtos de investimento! 8,3 8,7 629 61,0 87 91

Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2022, p. 92).
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No mercado de credito, a concentragdo diminuiu em todos os mercados relevantes
considerados, com excecdo dos financiamentos habitacionais e do capital de giro. O numero
de institui¢bes financeiras aumentou em alguns mercados especificos, como financiamentos
habitacionais e operacdes com recebiveis adquiridos. No mercado de corretagem e
distribuicdo de produtos de investimento, a concentragdo aumentou na corretagem de acdes,
enquanto houve uma reducdo no mercado de distribuicdo de produtos de investimento. O
nivel de concentracdo nesses mercados € classificado como baixo e moderado, de acordo com

as referéncias do Guia de 2012.

A RC4, apesar de apresentar uma queda geral, mantém um resultado acima de 0,5,
sinalizando a alta participacdo das quatro maiores instituicbes bancarias no mercado,
principalmente ao levar em consideracao que o calculo leva uma quantidade consideravel de
1.100 instituicGes nas analises de 2022. O grupo das maiores instituicdes financeiras do
mercado em 2022, segundo o Banco Central do Brasil (REB, 2022), de acordo com 0s
agregados bancérios, é composto pelo banco Itad, o banco Bradesco, a Caixa Econdmica
Federal e o Banco do Brasil, variando a colocacdo dos mesmos de acordo com o agregado
contabil selecionado. Observa-se a seguinte ordem das instituicdes para os saldos dos Ativos

Totais:

Ativos Totais

1° Banco do Brasil

28 Caixa Econbmica Federal
32 Itad

42 Bradesco

Para os saldos dos Depositos Totais:

Depdsitos Totais

10 Banco do Brasil

28 Itad

32 Bradesco

42 Caixa Econbmica Federal

Para os saldos das Operacdes de Créditos:

Operacdes de Créditos

10 Caixa Econbmica Federal
28 Banco do Brasil

3 Itad

42 Bradesco
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Além dominéncia dessas quatro instituicdes, até 2017 o Banco Central do Brasil
considerava RC5, ou seja, cinco maiores instituicbes do mercado, em um cenario no qual era
incluido o banco Santander. Ao se observar os dados de 2022 referente as participacfes de
mercado, encontra-se novamente o dominio majoritario dessas instituicdes, com alguns
poucos segmentos de mercado apresentando novas firmas concorrentes. Observa-se nos
graficos abaixo, as participagbes das cinco maiores firmas em segmentos distintos de
mercados (REB, 2022):

Gréfico 1 — Participacdo das instituicfes lideres em financiamentos rurais e agro PF e PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptagdes)

Gréfico 2 - Participagdo das instituicdes lideres em financiamentos habitacionais PF e PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2022, com adaptagdes)
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Gréfico 3 - Participacdo das instituicBes lideres em financiamentos de infraestrutura e desenvolvimento PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptacdes)

Gréfico 4 - Participagdo das instituicdes lideres em recebiveis adquiridos PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptagdes)

Gréfico 5 — Participacdo das instituicGes lideres em crédito para capital de giro PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancaria (2022, com adaptagdes)



Grafico 6 - Participagdo das instituicoes lideres em crédito pessoal com consignacgdo em folha PF em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptagdes)

Gréfico 7 - Participacdo das institui¢des lideres em crédito pessoal sem consignacdo em folha PF em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptagdes)

Gréfico 8 - Participacdo das instituicGes lideres em financiamento de veiculos PF em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022. com adantacdes)
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Gréfico 9 - Participacdo das instituicBes lideres volume de cartdo de crédito PF e PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptacdes)

Gréfico 10 - Participacdo das instituicBes lideres em cheque especial PF e PJ em 2022

Fonte: Relatério de Economia Bancéria (2022, com adaptacdes)

O Ital e o Banco do Brasil aparecem como principais participantes em 80% dos
segmentos de mercado analisados, possuindo uma participacdo media de 16,38% e 16,92%
respectivamente. A Caixa Econdmica Federal estd presente nos principais participantes de
70% dos segmentos e possui participacdo media de 20%, devido principalmente ao seu
dominio no mercado de financiamentos habitacionais. O Bradesco é um dos principais
participantes em todos os segmentos de mercado analisados, com uma média de participacéo
de 12,93%. O Santander, apesar de ndo englobar o RC4, aparece como um dos maiores

participantes em 90% dos mercados, entretanto, apesar da alta reincidéncia possui um
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percentual de participacdo média menor que os demais, apresentando 10,31%. Fica evidente
nos graficos acima a alta participacdo da RC4, e da antiga RC5, na maior parte dos
segmentos de moeda, crédito, capitais e cambio do SFN, apesar da existéncia de outras
firmas dominantes em alguns mercados, como o0 BNDES no setor de financiamentos em
infraestrutura. Para cada setor do mercado se encontram pelo menos duas instituicoes

presentes na RC4 ou trés apresentadas na RC5.

E notdrio observar que alguns mercados relevantes apresentam maior concorréncia e
maior abertura para outras instituicdes bancarias tradicionais integrarem a lideranca de
participagdo. O mercado relevante de lideres em recebiveis PJ em 2022 é um mercado de
maior abertura, tendo em vista que tanto o banco Safra, quanto o banco Daycoval se
enquadram entre os lideres, despontando as instituicdes restantes das RC4. Outro mercado
relevante com maior amplitude é o de lideres em financiamento de veiculos PF em 2022, no
qual o banco Votorantim e, novamente, o banco Safra séo destacados entre as liderancas de
participagdo. Além desses mercados, outro mercado sinalizou uma menor dominancia das
RC4, o mercado de financiamento de infraestrutura e desenvolvimento PJ em 2022 foi
dominado pelo BNDES, uma instituicdo fora das RC4 e que possui mais de dois tercos da

participacdo desse mercado relevante.

Ademais, nos mercados relevantes restantes ocorre a hegemonia das antigas instituicdes
da RC5, dominando majoritariamente as posi¢fes de lideranca em participacdo nesses
mercados. O mercado de financiamentos rurais e agro PF e PJ é dominado de forma
predominante pelo Banco do Brasil, com mais da metade da participacdo. Além desse
mercado, o Banco do Brasil também aparece como principal participante nos mercados de
crédito pessoal com consignacdo em folha e crédito sem consignagdo em folha, com 20.35%
e 17.99% respectivamente. Para 0 mercado de relevante de cheque especial PF e PJ, o
participante lider € o Ital com 28.48%. O Bradesco apresentou lideranca no mercado de
crédito para capital de giro com 16.11%. A Caixa Econémica Federal, por sua vez, desponta
com uma lideranga de mais de dois tergos, ou 66,25%, no mercado de financiamentos
habitacionais. E notdrio ressaltar que a Caixa Econdmica Federal é uma instituicdo publica,
sendo a unica entre as RC5 ndo operando como Sociedade Andnima, esse fator publico e a
ligagdo governamental contribui para sua lideranca no mercado de financiamento
habitacional. Cada uma das instituicbes do grupo das RC4, Caixa Econémica, Bradesco,

Banco do Brasil e Itai dominam pelo menos um mercado relevante monitorado pelo BCB.
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2.2 As Fintechs

Ha mais de cinco décadas, a tecnologia vem transformando e evoluindo o setor de
servicos financeiros. Um grande salto nessa trajetoria foi a combinacdo de servicos
financeiros e tecnologia com o enfoque no publico-alvo, em sua experiéncia. Essas empresas
se caracterizam por sua inovagdo e tecnologias disruptivas e por sua facil escalabilidade de
bens e servigos para atender as demandas ndo atendidas ou problemas vivenciados por seus
publicos (ABFINTECHS & PWC 2018).

O modelo de operacdo das Fintechs geralmente utiliza processos digitais a0 maximo,
como por exemplo os bancos digitais, 0s quais sdo caracterizados por ndo apenas apresentar
uma interacdo digital com o cliente, mas também como seu funcionamento interno é baseado
ou adaptado em alto nivel ao meio digital (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2019). Essa
utilizacdo de tecnologia permite as Fintechs oferecerem servigos com pregos mais atrativos,
pois séo possibilitadas de funcionarem com menores custos, tendo em vista que usualmente
dispensam a atuacdo de intermediarios (MOREIRA, 2016). No Brasil, o mercado é crescente
de forma agressiva, em 2017 o nimero marcado eram de 350 Fintechs, no ano seguinte, 2018,
passou a ser de mais de 400 (PARTYKA, et al., 2020). Seguindo o padrdo, esse nimero
cresceu e em 2021 encontram-se mais de 1100 Fintechs, concentradas em cerca de 75% no
Sudeste (DISTRITO, 2021). As Fintechs sdo divididas por dezenas de modalidades de
servico. Métodos de Pagamentos, Créditos e Backoffice (eficiéncia e performance nos
processos internos) sao as areas com maior expressao em numero de Fintechs atuantes. Um
exemplo que representa o crescimento da tendéncia das Fintechs em englobar e ofertar
servicos de diferentes categorias é a startup Stone, a qual trabalha na modalidade de créditos,
conta digital e métodos de pagamentos (DISTRITO, 2021).

As Fintechs possuem o desafio de insercdo de mercado frente a hegemonia do setor
bancéario sobre o setor bancéario. E apesar de serem considerados como barreiras de mercado
pelas Fintechs, existe uma aproximagdo com a concorréncia, sinalizada por parcerias com 0s
bancos tradicionais, parceria essas que envolvem P&D. (Braido, et al., 2019). Além da
concorréncia, as Fintechs necessitam de trabalho qualificado e capital, possuindo
imprescindibilidade na contratacdo de talentos e de ofertas de investimentos (ABFINTECHS
& PWC, 2018). Além do Banco Central, outras duas entidades sdo responsaveis por regular as
Fintechs no Brasil, a Comissdo de Valores Mobilidrios (CVM) e a Superintendéncia de

Seguros Privados (SUSPEP). O do mercado de Fintechs e seu impacto geral, a exemplo, €
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responsavel direto pelo Brasil se tornar o terceiro pais das Américas em recebimentos de
investimentos de Capital Ventures (DISTRITO, 2021), sua regulacéo é regida pelas resolucdes
4.656 e 4.657 (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018), compostas pelo CMN em 2018 e
apresentam alta complexidade e incerteza juridica (ABFINTECHS & PWC, 2018).

O Banco Central do Brasil busca regular Fintechs de créditos através do
enquadramento como Sociedades de Crédito Direto (SCD) ou Sociedades de Empréstimo
entre Pessoas (SEP), subordinadas a resolucdo vigente, mas ndo possui dificuldades para
bancos digitais (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018). O setor de maior expressdo no
mercado de Fintechs é o de métodos de pagamentos, isso se deve muito pela difuséo,
inicialmente de smartphones, e do restante de aparatos da IoT, o que aumentou cada vez a
escalabilidade das tecnologias de pagamentos, aumentando também as vantagens
competitivas no setor (DECOSTER & GUEDES, 2020). O grande ponto é que mesmo com 0
alto crescimento, as Fintechs ainda estdo sob a hegemonia bancaria, o crédito por exemplo, a
segunda maior modalidade no Brasil, é tido que ndo € um servigco concorrente dos bancos,
mas um complementar de mercados ndo atendidos (LE, et al., 2021), marcando o0 seu

potencial para a inclusdo financeira.

2.2 O sistema bancario tradicional

O setor bancério é um setor tradicional, datando de centenas de anos atrds. Durante a
historia, os bancos se adaptaram e passaram por transformacgdes. No ultimo século, com o
avanco da tecnologia e digitalizacdo, os bancos se depararam com cenarios ainda ndo
presenciados anteriormente. A da internet e a tecnologia apresentaram cenéarios de maior
pressdo, concorréncia e riscos aos bancos, com destaque para 0 surgimento das Fintechs.
Apesar dessa situacdo, o setor bancério tradicional é altamente concentrado, ainda retendo
cerca de 89% do mercado bancéario em 2019 (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2019),

sendo 80% concentrada em quatro grandes instituicdes bancarias (PARTYKA, et al., 2020).

Essa hegemonia dos bancos é justificada, principalmente no que tange aos investimentos
alocados em tecnologia. Em 2020, o investimento em tecnologia no setor bancario cresceu
8%, chegando a compor cerca de 14% do or¢camento brasileiro destinado a tecnologia e
marcando o setor como o segundo maior investidor em tecnologia no mundo, ficando atras

apenas de governos (DELLOITE, 2021). Em paralelo aos servigos ofertados por Fintechs, os
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bancos apresentam a modalidade eletronic banking (e-banking), que ao longo de sua
evolucdo passou de atividades corriqueiras como caixas automaticos a assemelhar-se a um
banco eletrénico, com essa designacéo destacada pelo funcionamento do mobile banking (m-
banking) e internet banking (MOREIRA, 2019).

Internet banking se configura a realizar operacfes e utilizar servicos bancérios através
de uma conexdo a internet; j& o mbanking se configura por essa mesma utilizacdo dos
servicos, mas atraves de redes de dados mobile, ndo necessariamente de internet
(LONGARAY, et al. 2020). Uma nova modalidade que esta caminhando no Brasil, € 0 Open
Finance, plataforma desenhada pelo Banco Central para integralizar e compartilhar dados
entre diversas instituicdes financeira, facilitando ainda mais a experiéncia dos clientes
(BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2022).

Assim como as Fintechs, os bancos aproveitaram da difusdo do modelo de Internet das
Coisas, espelhando a conciliacdo da oferta de seus servicos com a praticidade ao publico,
tendo 10T representado 33% da prioridade bancéria brasileira em seus investimentos em
tecnologia, com destaque a cyber-seguranca com usualmente 10% (DELLOITE, 2021). O
investimento em tecnologias permitiu 0 aumento das performances, aumentando a eficiéncia
em reducdo de etapas e tempo, além da precisdo (MOREIRA, 2016). Ndo apenas investindo
em tecnologia propria os bancos apostam suas estratégias, nos ultimos tempos o setor
tradicional vem se aproximando das, entdo concorrentes, Fintechs, estendendo suas relacdes
a parcerias, contratagdes ou mesmo impulsionamento de start-ups (DISTRITO, 2021).
Apesar dos bancos estarem se modernizando, dificuldades acompanham essa evolugéo,
como a problematica na diferenciacdo entre clientes de faixas mais novas para 0s mais
velhos ou (LE, et al., 2021)
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3 METODOLOGIA DE ANALISE

3.1 Coleta Bibliografica

O presente estudo pode ser enquadrado como uma pesquisa descritiva e quantitativa
com coleta bibliogréfica de dados secundarios (LAKATOS & MARCONI, 2001). No
primeiro momento, é coletada a documentacdo em formato de relatdrios gerenciais e
demonstracdes financeiras das maiores instituicfes tanto do setor bancario quanto das
maiores Fintechs brasileiras.

Essa documentacdo segue duas premissas as quais definem as escalas da pesquisa e
dos dados utilizados. A primeira premissa define o periodo de elaboracdo dos documentos e
demonstracdes financeiras analisadas, considerando validas formulacbes datadas entre os
exercicios de 2020 e 2022. A segunda premissa é que a documentacdo das instituicoes
selecionadas para a anélise consistird nas Demonstragdes Financeiras Consolidadas oficiais,
tanto conforme as normas internacionais IFRS ou no padrdo BR GAAP. O padrdo IFRS
Banco Central do Brasil, por meio da Resolugdo 3.786 de 24/09/2009, regulamenta que as
divulgacBes das demonstracdes contabeis devem ser baseadas no padrdo contébil
internacional definido pelo International Accounting Standards Board (IASB). O padrédo BR
GAAP é um formato de padronizagem contébil brasileiro aceito pelos principais érgdos
reguladores.

A amostra de instituicdes selecionadas para o estudo é dividida em dois grupos
principais. O primeiro grupo é designado para representar os bancos tradicionais e sua
selecdo de integrantes é equivalente a classificacdo RC4, do Banco Central do Brasil (REB,
2022). O grupo inicial é composto, portanto, pelas instituicdes: Itau, Bradesco, Caixa
Econbmica Federal e Banco do Brasil.

O segundo grupo de instituicGes representa as Fintechs ou bancos digitais, sendo sua
composicdo definida pelas instituicbes com maior quantidade de clientes no primeiro
trimestre de 2023. A quantidade de clientes é observada através dos dados divulgados pelo
Banco Central do Brasil no Ranking de Reclamac®es, segundo essa classificagdo os bancos
digitais com maiores numeros de clientes no primeiro trimestre de 2023 sdo: Nubank
(73.168.970); Original (48.804.853); Banco Inter (24.813.684) e C6 Bank (24.813.684). O
C6 Bank e o Banco Inter compGem a amostra devido a se classificarem na segmentacao

prudencial S3 segundo o Banco Central do Brasil.
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As instituicbes Mercado Pago e Pagbank, apesar de possuirem maiores nimeros de
clientes totais, sdo classificadas na segmentacdo S4. Além disso, até a data de elaboracdo do
presente estudo, apresentam indisponibilidade de acesso aos demonstrativos financeiros
consolidados e documentacdo necessaria referente ao exercicio de 2022.

O Banco Central do Brasil segmenta o mercado em cinco classificagdes prudenciais,
separadas entre S1, S2, S3, S4 e S5. Essa classificacdo determina 0s requisitos para as
instituicGes em termos de aporte de risco, para que em caso de faléncia ndo haja um efeito
cascada no SFN ou um risco sistémico. Os requisitos sdo relacionados ao capital das
instituicdes e suas divulgacBes contébeis, englobando as determinacdes e o Pilar 3 de
Basileia. Os grupos sdo compostos de acordo com a classificagdo entre bancos e instituicoes

ndo bancarias e em relacdo a sua participacao no PIB.

O quadro 6 relaciona as institui¢des analisadas:

Quadro 6 - Bancos examinados

Bancos tradicionais Fintechs
Caixa Econdmica Federal Nu Holdings Ltd.
Banco Bradesco S.A. Banco Original S.A.
Ital Unibanco Holding S.A. Banco Inter S.A.
Banco do Brasil S.A. Banco C6 S.A.

Fonte: Elaborado pelo autor.

3.2 Analise Horizontal

Serd realizada a analise horizontal, metodologia de analise que consiste no estudo das
mudancas nos valores dos itens das demonstracdes financeiras ao longo de um periodo de
tempo, comparando valores de contas ou grupo de contas em exercicios diferentes (DINIZ,
2015). E a partir dessa analise que a observacéo de tendéncias se torna oportuna, ao observar
0 desempenho financeiro de uma empresa ao longo do tempo (PEREZ JUNIOR e
BERGALLI, 1999). O formato de analise horizontal é o anual, pelo maior dinamismo das
informacgdes encontradas (ASSAF NETO, 2010).

Segundo Assaf Neto (2010), a relagédo entre o valor de uma conta contabil em uma
determinada data (VD) e o valor equivalente encontrado em uma data-base (VB) é dada por
um namero indice. As variaveis se relacionam de modo a verificar as alteracfes dos itens

selecionados entre o exercicio final e os exercicios restantes, conforme segundo o quadro 7.



Quadro 7 - Variaveis anuais

VB VD
2022 2021
2022 2020

Fonte: Elaborado pelo autor.
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As variacOes dos itens das demonstracfes financeiras serdo calculadas em forma de

variacdo em termos absolutos, pela subtracdo do valor do periodo anterior do valor do

periodo atual, e em variacdo em termos percentuais. A comparacdo seguird conforme a

formulacéo do quadro 8 no seguinte formato:

Quadro 8 - Variacdo anual

Variacdo Absoluta

VA= VB —VD

Variacao Percentual

D
VP = —x 100

Fonte: Elaborado pelo autor

3.2 Analise Fundamentalista

Para a analise fundamentalista, foram selecionados

indicadores econdmico-

financeiros para o estudo. Esses indices sdo divididos em quatro categorias diferentes,

sendo duas iniciais voltadas para um carater financeiro, representadas em estrutura de

capital e liquidez, e a terceira para um efeito econdémico, a rentabilidade e lucratividade

(DINIZ, 2015). Por fim, serd apresentada uma quarta categoria de indices, representada

pelos indices de solvéncia. Devido as particularidades do setor em questdo, a selecdo de

indicadores varia da colecdo padrdo do estudo fundamentalista. A exemplo dessa sele¢éo

especial fica o caso do indice de liquidez seca, o qual foi descartado devido aos bancos néo

operarem com estoques. Além dos indicadores econdémico-financeiros foram comparados 0s

itens de ativo total, passivo total, receita total, despesa total e lucro liquido, pois sdo grupos

de contas contéabeis que compdem o calculo dos indicadores.
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Cada um dos indices apresentados denota um coeficiente de desempenho,

possibilitando hierarquizar as instituicdes de acordo com seus resultados individuais. Foi

realizado um comparativo entre os resultados de cada grupo encontrados, com o intuito de

classificar quais instituicGes e qual grupo obtiveram maiores crescimentos ou perdas no

periodo analisado.

3.2.1 Indices de estrutura de capital

Os indices de estrutura de capital estdo ligados ao endividamento da empresa,

analisando a capacidade da empresa em garantir a seguranca dos capitais de terceiros e

revelando sua estratégia na captacdo e alocacdo desses recursos (LIMEIRA, 2015). O

conjunto de indicadores estabelecidos para a analise e suas formulas estdo expressos

abaixo:

Quadro 9 - indices de estrutura de capital

Indice de endividamento geral Passivo total
EG = —x 100
Ativo total
Indice de Imobilizagdo Ativo permanente ajustado
IT = — —— X 100
Patrimonio de Referéncia

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Gestdo Contabil Financeira (LIMEIRA, 2015).

O indice de endividamento geral é uma métrica que mostra a relacdo entre o
endividamento de uma empresa e seus recursos préprios, sinalizando se a
fonte do financiamento do ativo da empresa provém da mesma ou através de
terceiros (LIMEIRA, 2015). O indice varia entre 0% a 100%, valores mais
altos indicam maior dependéncia de financiamento de terceiros e maior risco
na obtencdo de créditos ao ponto em que valores menores indicam maior

utilizacdo de recursos da empresa e menor dependéncia externa.

O indice de imobilizagdo dos recursos ndo correntes objetiva identificar se ha
0 uso de recursos de curto prazo para o financiamento de investimentos
permanentes. O cenario positivo é aquele em que a empresa utiliza de
recursos de longo prazo, visto que fornecem maior tempo para a geracao de
recurso para a quitacdo de compromissos (MARION, 2010). Esse indice

sempre sera igual ou inferior ao indice de imobilizacdo do patriménio liquido
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e caso esteja abaixo de 100% indica que a empresa ndo utiliza recursos de

curto prazo.

3.2.2 Indices de liquidez

O indice de liquidez corresponde a capacidade de pagamento e liquidacdo de dividas

da empresa as suas necessidades, o indice é expresso por:

Quadro 10 - indices de liquidez

Liquidez geral o — (Ativo Circulante + Realizavel a Longo PT‘(IZO)
~ \Passivo Circulante + Passivo Nao Circulante

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Gestdo Contébil Financeira (LIMEIRA, 2015).

e O indice de liquidez geral € um indice que indica a capacidade da instituicao
em honrar todos 0s seus compromissos, seja no curto ou longo prazo
(LIMEIRA, 2015). Foi selecionado apenas esse indicador pois os indices
internacionais de liquidez de curto prazo (LCR) e o de liquidez de longo
prazo (NFRS) sdo determinados pelo Banco Central do Brasil apenas para
instituicbes S1 e S2, ndo englobando a amostragem das Fintechs, que sdo S3.

3.2.3 indices de rentabilidade e lucratividade

Os indices de rentabilidade se relacionam ao resultado ou lucro constatado pela
empresa, englobando dessa forma, o objetivo principal das instituicbes. Para a determinagéo
dos indices de rentabilidade utilizam-se as contas da Demonstracdo do Resultado do

Exercicio (DRE), os quocientes definidos sdo apresentados abaixo:
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Quadro 11 - indices de rentabilidade e lucratividade

Lucro por Acéo

Lucro Liquido
GA = -
N° de Acoes

Margem liquida

Lucro Liquido

ML = x 100
(Resuitado Operacional Liquido)

Rentabilidade do ativo

Lucro Liquido
) x 100

ROA™ =
( Ativo total

Rentabilidade do patrimdnio liquido

Lucro Liquido

ROE:( )XlOO

Patrimonio Liquido

Fonte: Elaborado pelo autor com base em Gestéo Contébil Financeira (LIMEIRA, 2015).

O indice de lucro por acdo apresenta uma proporg¢do entre o lucro liquido
registrado pela empresa e a quantidade de a¢Oes emitidas da mesma, e, quanto
maior o valor, maior o lucro gerado pela empresa para cada ac¢do. O lucro por
acao basico € calculado através da divisdo do lucro liquido atribuivel aos
acionistas controladores pela média ponderada do nimero de ac6es ordinarias

em circulacéo.

O indice de margem liquida representa a lucratividade percentual sobre a
receita da empresa, e, quanto maior o valor melhor o cenario para a

instituicao.

O indice de rentabilidade do ativo sinaliza correlacdo entre a lucratividade
da empresa e a utilizacdo dos ativos da mesma. A rentabilidade do ativo
também é equivalente ao Return on Assets ou ROA (LIMEIRA, 2015).

O indice de rentabilidade do patriménio liquido relaciona a lucratividade
de uma empresa com seu capital proprio, servindo como comparativo de
rentabilidade para investimento em outras opc¢des de mercado. Quanto maior
o valor, melhor serd para a empresa e mais rentavel a instituicdo serd. A
rentabilidade do patriménio liquido é equivalente ao Return on Equity ou
ROE (MARION, 2010).
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3.2.4 Indices de solvéncia

Os indices de solvéncia sdo relacionados a capacidade da empresa em honrar seus
compromissos no longo prazo. Os indices selecionados estdo representados no quadro

abaixo:

Quadro 12 - indices de solvéncia

3 Patrimonio de Referéncia
indice de Basileia IB = (

X 100
Ativos Ponderados Pelo Risco (RWA))

Capital Nivel 1
Ativos Ponderados Pelo Risco (RWA)

indice de Capital Nivel 1 ICN = ( ) x 100

Fonte: Elaborado pelo autor

e O indice de Basileia mede a propor¢do entre o capital proprio de uma
instituicdo financeira e seus ativos ponderados pelo risco. Atualmente se
adota o indice Basileia I1l, o qual aprimora a qualidade, quantidade e liquidez
de capital necessario para as instituicbes absorverem o0s possiveis riscos. A
regulamentacdo desse indice é dada pelo Banco Central do Brasil através das
resolucbes CMN n.° 4.955/2021 e n.° 4.958/2021, referentes ao calculo do
Patriménio de Referéncia (PR) e do Patriménio de Referéncia Minimo

Requerido (PRMR) em relacdo aos Ativos Ponderados pelo Risco (RWA).

e O indice de Nivel 1 refere-se a proporc¢édo do capital de nivel 1 em relacdo aos
ativos ponderados pelo risco da instituicdo. E composto pelo capital principal,
que inclui o capital integralizado, reservas e lucros retidos, e pelo capital

adicional, que abrange instrumentos de capital de alta qualidade.

3.1 Elementos da analise

A metodologia de andlise foi de série temporais e cross-sectional, e, feita de forma
unidimensional, comparando o mesmo agrupamento de indicadores por ocasido. Sera
realizada a comparagédo entre as instituicdes, juntamente com as médias do grupo do setor
bancario tradicional e o grupo das Fintechs a fim de apontar qual grupo e quais institui¢oes

apresentaram a melhor performance no periodo.
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O primeiro ponto a ser analisado na comparacdo entre as instituicdes bancarias

tradicionais e as Fintechs é o publico que abrangem. A quantidade de clientes de uma

organizacdo € um indicador importante para se entender o cendrio da empresa, € um

indicador que permite se dimensionar o tamanho e alcance dessa empresa, podendo assim

avaliar o crescimento e expansdo de mercado e melhorando o planejamento de recursos. O

grafico abaixo apresenta a progressdo da quantidade total de clientes das empresas

selecionadas entre 2020 e 2022.
Gréfico 11 — NUmero de Clientes entre 2020 e 2022

Numero de Clientes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contébeis das instituicfes financeiras.

Para um melhor dimensionamento do mercado, além da evolugdo do nimero de
clientes, o numero de clientes é comparado de forma visual no segundo gréafico abaixo.

Gréafico 12 — NUmero de Clientes 2022

Nimero de Clientes 2022
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Fonte: Elaboracdo do autor com base no Ranking de Reclamacdes do Banco Central.
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O numero médio de clientes encontrados nas institui¢fes tradicionais bancérias no
periodo de 2020 a 2022 é de 102,7 milhdes, com um crescimento médio apresentado de 8%
ao final do periodo. O Ital foi a organizacdo tradicional que apresentou maior crescimento
percentual, com 17%, chegando a 97.7 milhdes de clientes em 2022. A instituicdo com maior
namero absoluto de clientes é a Caixa Econdmica Federal, com 148.1 milhdes de clientes em
2022, com um crescimento de 3% no periodo. A instituicdo com menor quantidade de
clientes é o Banco do Brasil com 74.1 milhdes e crescimento de 7%. Ja no grupo das
Fintechs, o crescimento médio do periodo foi de 914%, com uma média de clientes 25.7
milhdes. A Fintech com maior crescimento percentual foi o banco Inter com 1426%, seguido
pelo banco Original com 1224%, apresentando 27.7 milhdes e 47.9 milhGes de clientes em
2022 respectivamente. A Fintech com maior quantidade de clientes em 2022 é a Nu Holdings
com 69 milhdes e a com a menor quantidade é o banco C6 com 22.9 milhdes. E notavel a
dominancia e superioridade dos numeros de clientes pelos bancos tradicionais, porém as
taxas de crescimento apresentadas pelas Fintechs abrem um enorme potencial para um

horizonte futuro.

A comparacdo do desempenho das instituicGes selecionadas segue o comparativo
com a evolucdo dos principais grupos do balanco patrimonial e da demonstracdo do
resultado do exercicio. O primeiro conjunto apresentado € o ativo total das instituicdes, esse
grupo engloba os recursos e investimentos da empresa, e seu crescimento pode indicar que a
empresa esta investindo em novos projetos, adquirindo novos recursos ou expandindo sua
capacidade produtiva podendo ser um sinal positivo de crescimento e desenvolvimento. A

evolucdo dos ativos totais pode ser observada no grafico abaixo.

Gréfico 13 — Ativo Total

Ativo Total em Reais correntes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboracdo do autor com base nos demonstrativos contabeis das instituicfes financeiras.
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Ao se observar os ativos totais é notavel a diferenca no volume total de ativo entres
os dois grupos de bancos. O grupo das Fintechs apresentou, entre 2020 e 2022, ativos totais
na faixa de até 160 bilhdes de reais, em contrapartida o grupo dos bancos tradicionais
apresentou ativos totais que partem 1.4 trilhdes de reais com a Caixa Econémica Federal em
2018. A média de ativos totais no grupo RC4 no periodo foi de cerca de 1.8 trilhGes de reais,
representando 38 vezes a media das Fintechs, de 46 bilhGes de reais. Entretanto, apesar de
possuirem valores absolutos maiores, as instituicbes bancarias tradicionais apresentam
variacOes percentuais menores, com uma média de 14%, sendo o banco que apresentou
maior variacdo no periodo foi o Banco do Brasil com 19%, seguido pelo Itad com 15% de
crescimento médio total. O crescimento médio percentual das Fintechs foi de 194% no
periodo, lideradas pelo banco C6, com crescimento de 395%, praticamente quadruplicando

seus ativos, acompanhado pela Nu Holding com 199%.

Assim como o ativo total, o passivo total € um grupo de destaque no balango
patrimonial de uma empresa. Esse conjunto representa as obrigacfes financeiras da empresa
e possibilita analisar a relagdo entre capital proprio da empresa (patriménio liquido) e capital
de terceiros (dividas e obrigacdes). A progressdo do passivo total entre 2020 e 2022, das

instituicBes selecionadas, pode ser observada abaixo:

Gréfico 14 — Passivo Total
Passivo Total em Reais correntes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contébeis das institui¢fes financeiras.

Assim como no ativo total, as instituicdes bancérias tradicionais apresentam valores
absolutos superiores as Fintechs. O passivo total das RC4 apresentou uma média de 1.6

trilhdes, sendo novamente, a Caixa Econémica Federal a instituicdo tradicional com menor,
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menor valor apresentado, com 1.3 trilhdes, e o Itad, novamente, com o0 maior valor mostrado
de 2.1 trilhGes. As Fintechs apresentaram uma média de passivo total de 39 bilhdes, sendo a
Nu Holdings a instituicdo que apresentou maior passivo, com 132 bilhdes totais, e 0 banco
Original com o0 menor valor de 23 bilhdes. Assim como no passivo, o crescimento percentual
das Fintechs foi superior ao apresentado pelas RC4. A média de crescimento percentual das
Fintechs foi de 192% entre 2020 e 2022, lideradas pelo banco C6 apresentando 409% e Nu
Holding com 162%. O crescimento meédio das instituicdes tradicionais foi de 13%,

encabecado pelo Banco do Brasil com 8% e Itat com 15% em seguida.

Além dos conjuntos anteriores, outro elemento importante do balango patrimonial € o
patriménio liquido, o qual representa os recursos proprios da empresa, a riqueza ou valor
residual dos ativos da empresa, sendo a diferenca entre as obrigacdes (passivo) e recursos
(ativo) de uma empresa. A evolucdo do patriménio liquido segue a apuracdo dos conjuntos

anteriores:
Gréfico 15 — Patriménio Liquido

Patrimoénio Liquido em Reais correntes 2020 -2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.

A média absoluta do patriménio liquido das RC4 no periodo foi de 142 bilhdes,
acompanhada por uma variagdo média de 21%. Diferente dos conjuntos anteriores, a Caixa
Econbémica Federal apresentou a maior variagao positiva com 32%, visto que seu aumento de
passivo no periodo foi 0 menor, em 8%. As Fintechs apresentaram uma media de patriménio
liquido de 6,7 bilhGes de reais. A variacdo percentual de crescimento apresentada pelas
Fintechs foi de 342%, sendo a Nu Holdings uma outlier nesse grupo, com um crescimento de

1033% em seu patrimdnio liquido entre 2020 e 2022.
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N&o apenas elementos do balango patrimonial sdo notaveis para analises individuais,
as receitas, despesas e lucros das empresas também sdo elementos primordiais para se
analisar o desempenho operacional e dindmico das instituicbes. Esses elementos sao
encontrados nas demonstracGes do resultado do exercicio. Abaixo, pode-se observar os

resultados das receitas extraidos das demonstracdes entre 2020 e 2022.

Grafico 16 — Receitas

Receitas em Reais correntes 2020 - 2022
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O grupo dos bancos tradicionais continuam a apresentar valores absolutos maiores,
com uma média de receitas de 206 bilhdes, porém com variacdo percentual menor, esta com
média de 78%. O banco tradicional que apresentou maior crescimento foi o Banco do Brasil,
com aumento total no periodo de 124%, atingindo 279.8 bilhGes em receitas em 2022. Entre
as instituicdes bancarias tradicionais, a Caixa Econdmica Federal apresentou as menores
receitas em cada ano, atingindo 195.8 bilhdes em receitas em 2022, e o Bradesco apresentou
a maior receita do periodo, 325.9 bilhGes de reais em 2022. O grupo das Fintechs apresentou
receitas médias de 5.3 bilhdes de reais, com crescimento percentual médio de 618% e
destaque para Nu Holdings, a qual apresentou 0 maior valor absoluto de seu grupo, com 24.7
bilhGes em receitas em 2022, com um crescimento de 550% em relacdo a 2022. A Fintech
que mais cresceu percentualmente foi o banco C6 com crescimento total no periodo de

1392% em suas receitas, saindo de um valor de 295 milhdes em 2020 para 4.4 bilhdes em

Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.
2022. Um ponto notavel é que nenhuma Fintech apresentou um crescimento de receita
menor do que 200% no periodo, esse crescimento exponencial das receitas das fintechs se da

pelo crescimento, também exponencial, de seus ativos e investimentos.
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Um elemento que caminha em conjunto com a receita de uma empresa é a despesa da
mesma. As despesas das instituicOes selecionadas podem ser vistas de forma otimizada no

gréafico abaixo.

Gréfico 17 - Despesas

Despesas em Reais correntes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.

Assim como as receitas, o Bradesco foi a instituicdo que apresentou 0 maior valor
absoluto com 304.7 bilhGes de reais em despesas em 2022. O Banco do Brasil apresentou
novamente a maior variacao percentual, com um crescimento de 120% das despesas no
periodo. A média de despesas das institui¢bes tradicionais foi de 186.7 bilhdes de reais e com
um crescimento médio de 75% entre 2020 e 2022. A Caixa Econémica Federal apresentou o
menor crescimento, de 57% no periodo e atingindo o menor valor entre os demais em 2022,
com 195.8 bilhGes de reais. As Fintechs apresentaram um crescimento médio de suas
despesas de 351%, com uma despesa absoluta média de 6.5 bilhées. Novamente, a Nu
Holding foi a Fintech a apresentar o maior valor absoluto, com uma despesa de 28.7 bilhdes
em 2022, além disso, junto a esse valor, apresentou também a maior variagao percentual,
representada por um crescimento de despesas de 485% entre 2020 e 2022. Assim como para
as receitas, um ponto notavel é que a Fintech com menor variagéo percentual, o banco

Original, ainda apresentou um crescimento de 233% entre 2020 e 2022.

As receitas e despesas sdo indicadores operacionais de uma empresa e que impactam
no resultado da mesma. O lucro liquido é o indicador fim ou objetivo primordial de uma
organizacdo empresarial, € o resultado das operacdes da empresa. O progresso do lucro

liquido no periodo pode ser avaliado abaixo:
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Gréafico 18 — Lucro Liquido

Lucro Liquido em Reais correntes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.

A instituicdo a qual apresentou maior lucro liquido em 2022 foi o Itad com 30.7
bilhGes de reais, seguido pelo Banco do Brasil com 29.8 bilhdes. A média de lucro das RC4
no periodo foi de 19.8 bilhdes, sendo o menor valor apresentado por esse grupo no periodo
foi de 9.7 bilhdes, pela Caixa Econdmica Federal em 2022. A Unica Fintech que apresentou
lucro liquido positivo no periodo foi o banco Inter, com lucros positivos de 30.6 milhdes de
reais em 2020 e 37.4 milhGes em 2022. A média de lucro liquido do grupo das Fintechs é de
806 milhdes de reais negativos, o banco C6 possui o maior prejuizo liquido registrado,
totalizando 2.2 bilhdes negativos, acompanhado pela Nu Holding com 1.8 bilhdes negativos.
A variacdo meédia percentual das Fintechs é de um aumento negativo médio de 140%. Esse
cenario de prejuizo das Fintechs pode ser explicado pelo alto crescimento em seus passivos e
ativos, 0s quais apontam uma expansao produtiva dessas empresas, 0s resultados desses

investimentos s@o esperados para 0 médio e longo prazo.

Ademais, os primeiros indices a serem abordados sdo de estrutura de capital, a fim de
analisar o endividamento e imobilizacdo das empresas selecionadas. O endividamento geral
sinaliza a dependéncia da empresa de capital de terceiros ou de capital préprio. A evolugdo

do endividamento dessas empresas pode ser observada no grafico abaixo.
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Grafico 19 — Endividamento Geral

Endividamento Geral 2020-2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contébeis das institui¢fes financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 9.

A média de endividamento das empresas da RC4 no periodo é de 92%, sendo maior
que a média apresentada pelo grupo das Fintechs com 87.9% no mesmo periodo. A variacao
média do grupo tradicional foi de 0.42% negativos. A Caixa Econémica e o0 Banco do Brasil
diminuiram seu endividamento em 1%. O Ital e o Bradesco apresentaram crescimento
abaixo de 1% em seu endividamento geral. A instituicdo com maior variacdo entre ambos 0s
grupos foi a Nu Holdings, a qual diminuiu seu endividamento em 13% entre 2020 e 2022,
atingindo 83.6% de endividamento em 2022. As demais Fintechs apresentaram aumentos em
seus endividamentos, com um crescimento médio de 4%. Tendo em vista 0 setor em que
ambos 0s grupos atuam, o alto grau de endividamento é esperado, sendo um cenéario no qual

ha intensa dependéncia de capital de terceiros para todos os participantes.

Alinhado ao endividamento, o indice de imobilizacdo total complementa o estudo das
estruturas de capital. O indice de imobilizacdo apresenta quanto do ativo permanente de uma
empresa € financiado pelo capital de referéncia dela, sendo esse o capital ligado a seguranca
financeira da empresa. O grafico abaixo mostra a sequéncia do indice de imobilizacéo total
entre 2020 e 2022.
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Grafico 20 — Imobilizacéo total

Imobilizacdo Total 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 9.

Exceto pelo Banco do Brasil, as instituicdes da RC4 apresentaram diminui¢do em
suas imobilizacGes. O Banco do Brasil apresentou um crescimento de 12%, alcancando
15.8% de imobilizacdo em 2022. A média de diminuicdo entre as demais instituicdes
tradicionais foi de 17% negativos, com a Caixa Econémica Federal liderando com uma
variacdo média de 28% negativos, atingindo 8.7% de imobilizacdo em 2022. A média geral
no periodo para o grupo bancario tradicional foi de 18.3% de imobilizacdo. Para as Fintechs,
0 banco Inter e a Nu Holdings apresentaram crescimento na imobiliza¢do, com o banco Inter
aumentando sua imobilizagdo em 208% e atingindo 7,65% em 2022. O banco C6 e 0 banco
Original apresentaram uma diminuicdo média de 53% em sua imobilizacdo entre 2020 e
2022. A média geral para o grupo das Fintechs no periodo foi de 7,1%. E normal se deparar
com indices de imobilizacdo baixos no setor bancario geral, tendo em vista que o objetivo
dessas empresas ¢ ofertar servicos financeiro e nio produzir bens fisicos. E notavel observar
que as institui¢des tradicionais possuem em média o dobro da imobilizacdo das Fintechs,
isso pode ser explicado pelas operacdes fisicas das instituicbes tradicionais, estas que
possuem maiores quantidades de agéncias fisicas. Em contrapartida, um aumento no
imobilizado nos dois grupos se correlaciona também aos recentes crescimentos de

investimentos em tecnologia.
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O proximo elemento de analise é o indice de liquidez geral, o qual apresenta o quanto
as instituicdes estdo capacitadas em honrar seus compromissos em geral. O gréafico abaixo

apresenta a liquidez das instituicdes selecionadas.

Gréfico 21 — Liquidez Geral
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 10.

As Fintechs apresentam indices de liquidez geral maiores do que os bancos
tradicionais. A média do grupo das Fintechs é de 1.14 em relacdo a 1.08 das instituicdes
tradicionais. A Nu Holdings foi a Unica Fintech a apresentar crescimento no periodo, com
uma variacdo positiva de 14% e expressando 1.19 de liquidez geral em 2022. O restante das
Fintechs apresentam em conjunto uma variacdo média negativa de 4%, sendo o banco
Original a apresentar a menor liquidez, com 1.04. O Banco do Brasil e a Caixa Econémica
Federal apresentaram crescimento médio de 1% em sua liquidez entre 2020 e 2022. O Ital e
0 Bradesco ndo apresentaram varia¢Oes consideraveis em suas liquidez, registrando 1.08 e
1,09 em 2022, respectivamente. O aumento da liquidez significa uma estratégia de negécios
voltada a seguranca e capacidade de quitar compromissos da empresa. Os dois grupos
apresentam indices proximos e acima de 1.0, significando que as instituicdes possuem

recursos préprios de longo e curto prazo para quitarem suas dividas.

Os indices de rentabilidade e lucratividade analisam o objetivo fim da empresa, sua
geragdo de lucro. Junto ao lucro liquido, é valido para o setor bancério e de investimentos se

observar o lucro por acdo das empresas. Desde ja € valido destacar que as Fintechs
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apresentaram valores negativos para esses indices, visto que apresentaram lucros liquidos

baixos ou negativos. O lucro por acéo desses grupos pode ser melhor visualizado abaixo:

Gréafico 22 — Lucro por Acdo

Lucro por Agdo em Reais correntes 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contabeis das instituicfes financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 11.

Como visto, as Fintechs apresentaram um padrdo no periodo de 2020 a 2022 de
gerarem lucros liquidos negativos. Dessa forma, o lucro por acdo das Fintechs segue a
tendéncia da negatividade, sendo apenas, novamente, o banco Inter a Unica Fintech a
apresentar valores positivos, em 2020 e 2022, com 0,0007 reais e 0,0145 reais de lucro por
acao respectivamente. O lucro por acdo médio, ou prejuizo, do conjunto de Fintechs no
periodo é de 0.687 reais negativos por acao, apresentando um crescimento negativo médio
percentual de 131%. O banco tradicional com maior lucro por acéo apresentado foi 0 Banco
do Brasil, com um retorno de 9.6 reais por acdo em 2022, mais que dobrando seu valor em
2020. Em seguida pelo Itad com 3 reais, 0 qual cresceu 46% em relacdo a 2020. O lucro por
acdo meédio do setor tradicional foi de 2.9 reais de lucratividade acionaria, com uma variacao

percentual média de 43%.

O indice de margem liquida apresenta a rentabilidade em relacdo a receita da
empresa, avaliando a eficiéncia operacional da empresa. As margens liquidas das empresas

selecionadas podem ser observadas abaixo.
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Gréfico 23 — Margem Liquida
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 11.

Como apresentado anteriormente, excluindo o banco Inter, as Fintechs apresentaram
lucro liquido negativo, portanto, as mesmas instituicbes que apresentaram prejuizos também
expressaram margens negativas. O banco C6 apresentou a menor margem, com um valor
negativo de 50.7% em 2022. O banco Inter, apesar de ser a Unica Fintech com margem
positiva, apresentou um valor de 0.66% em 2022, mas sua variagdo média no periodo é de
69%. A variacdo média do grupo das Fintechs foi de 59% entre 2020 e 2022, diminuindo a
margem negativa. J& no grupo das instituicbes bancérias tradicionais a variacdo média foi de
12% negativo no mesmo periodo. Essa variagdo foi negativa devido a Caixa Econémica
Federal e ao Bradesco, o0s quais apresentaram diminuicdo em suas margens de 53% e 22%
negativos, alcancando em 2022 4,9% e 6,51 respectivamente. O Ital apresentou crescimento
de 28% em sua margem, alcangando uma margem 10.3%. O Banco do Brasil ndo apresentou
variagOes significativas e registrou a maior margem, com 10.6% em 2022. As instituigdes
bancérias tradicionais apresentam lucratividade positiva, sendo o Banco do Brasil e o Itad as
empresas de maior lucratividade no estudo. As Fintechs seguem uma tendéncia de sairem das

margens negativas em um curto a médio prazo.

O indice de rentabilidade do ativo ou ROA apresenta o retorno dos investimentos
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sobre os ativos da empresa. A progressao do ROA das empresas pode ser observada abaixo.

Grafico 24 — Rentabilidade do Ativo (ROA)

ROA 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contébeis das instituicfes financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 11.

O ROA médio das instituicdes bancarias tradicionais entre 2020 e 2022 foi de 1%,
em contrapartida o indice para as Fintechs apresentou uma média negativa de 2.6%. Apenas
a Caixa Econdmica Federal apresentou uma variacdo total negativa no periodo, de 32% e
alcancando um ROA de 0,6% em 2022. O Banco do Brasil, o Ital e o Bradesco apresentaram
variacOes positivas no periodo, sendo 89%, 77% e 18% respectivamente. O Banco do Brasil
apresenta 0 maior ROA, com 1.4%, seguido pelo Itad, com 1.1%. A Fintech com o maior
ROA apresentado foi o banco Inter, com 0.08%. O banco Original e o banco C6 possuem 0s
menores indices, sendo 6.6% e 5.7% negativos respectivamente. Todas as Fintechs seguiram
um padrdo de aumentarem o valor de seus indices de 2020 para 2021 e em seguida 0s
diminuiram em 2022. O valor negativo do ROA para as Fintechs se correlaciona aos lucros
liquidos negativos ou baixos apresentados até entdo por essas organizagdes. Esses valores
negativos indicam que mesmo com o aumento exponencial dos ativos, o retorno financeiro

ou lucrativo dessa expanséo ainda néo foi registrado.

O indice de rentabilidade do patrimoénio liquido ou ROE metrifica quanto do
resultado da empresa foi adicionado ao patrimonio liquido. Os valores do ROE registrados

pelas empresas se encontram expressos abaixo.
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Gréfico A.15 — Rentabilidade do Patriménio Liquido (ROE)
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.
Nota: Calculado conforme quadro 11.

O Banco do Brasil apresentou 0 maior ROE em 2022, seguido pelo Itau e Bradesco,
com 18.3%, 17.3% e 13.3% respectivamente. A Caixa Econdmica Federal apresentou o
menor valor, com 7.9% e uma variacao negativa total de 44% no periodo. O Itau apresentou
a maior variacdo positiva do periodo, com 78%. A variacdo média de ROE do grupo de
bancos tradicionais foi de 33% no periodo. A Fintech com 0 ROE mais alto € o banco Inter,
com 0.52% e uma variacdo média negativa de 43% entre 2020 e 2022. A variacdo média
desse grupo foi negativa de 55%. A Nu Holdings apresentou uma tendéncia diminuicéo geral
do ROE no periodo, saindo dos negativos 32,80% em 2020 para 0s negativos 7,3% em 2022.
O banco Original apresentou uma variacdo negativa total de 345%, registrando um ROE
negativo de 145,9%. O cenario apresentado expressa que a remuneracdo investida ou a

rentabilidade das Fintechs é negativa e a dos bancos tradicionais é positiva.

Os indices de solvéncia estdo ligados a seguranca financeira da empresa quanto aos
potenciais riscos. Esses indices possuem recomendacdes minimas regulamentadas pelo
Banco Central do Brasil. E possivel observar abaixo os valores registrados do indice de

basileia.
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Gréfico 26 -indice de Basileia

Indice de Basileia 2020 - 2022
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contébeis das institui¢fes financeiras.

A média do indice de basileia entre as instituicdes RC4 no periodo é de 16.7%,
considerado um valor aceitavel pelo Banco Central do Brasil. A Caixa Econémica Federal
possui 0 maior indice, com 18,41% em 2022, significando que € a instituicdo com maior
poder de pagamento em caso de uma crise financeira entre os bancos tradicionais. No grupo
das RC4, o Bradesco ¢ a instituicdo com menor seguridade aos investidores em caso de crise,
tendo um indice de 14,8%. As Fintechs também excedem as recomendacbes do Banco
Central do Brasil, de 11%, todas registraram valores superiores a esse em 2022. Apenas 0
banco Original ndo atingiu os 11% em 2020. A média desse grupo é de 21%, sendo mais alta
que a dos bancos tradicionais, isso se explica pelo perfil de risco das Fintechs, indices
maiores trazem mais seguranca aos investidores. O banco Original foi a Unica Fintech a
apresentar comportamento de elevacdo do indice, as demais reduziram seus valores. A Nu
Holdings apresentou uma reducao de 30% no periodo, saindo de 30,5% em 2020 para 21.4%
em 2022. Quanto maior o indice de basileia, melhor para um investidor, por esse fator as

Fintechs possuem valores mais altos.

O indice de capital nivel | apresenta o capital de maior qualidade e mais facilmente
disponivel para a instituicdo, € o capital mais importante e confiavel para absorver riscos. O

capital nivel I das instituigdes pode ser visto de forma clara abaixo.
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Grafico 26 — Capital Nivel |
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Fonte: Elaboragdo do autor com base nos demonstrativos contdbeis das institui¢des financeiras.

Por fim, a média de capital nivel I no periodo entre 2020 e 2022 para as instituicdes
bancérias tradicionais é de 14,1% ao tempo que a média para as Fintechs é de 19%. A Caixa
Econdmica é a empresa com maior capital nivel I em seu grupo, com 15,2% em 2022. O
Bradesco é a instituicdo com menor valor, registrando 14.7% em 2022. Para as Fintechs, a
instituicdo com maior capital nivel 1 é o banco Inter com 24.1%, ao tempo que a que
apresenta 0 menor € o banco Original, com 8.7%. Quanto maior for o capital nivel I, mais
segura a empresa aparenta para um investidor, pois € o capital mais confiavel a ser utilizado
para neutralizar estresses financeiros. Portanto, as Fintechs apresentam um percentual maior

de seguridade aos investidores.
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5 CONCLUSAO

Analisando as informacdes levantadas, alguns pontos devem ser observados.
Primeiramente, o Sistema Financeiro Nacional € dominado de forma sélida e estrutural pelas
RC4. A maior parte dessas quatro instituicGes aparecem em uma posicéo de alta participacao
ou dominio em quaisquer um dos mercados relevantes apresentados. Apenas no mercado de
participacdo das instituicdes lideres em cartdo de crédito PF e PJ em 2022 que se encontra a

primeira Fintech em um mercado relevante, a Nu Pagamentos.

A Nu Pagamentos ndo se encontra em destaque junto as RC4 sem base, € a quinta
maior instituicdo bancaria em nimero de clientes e apresenta valores absolutos superiores a
maioria das demais principais Fintechs. Entretanto, apesar de liderar o grupo das Fintechs, a
empresa ainda possui uma larga distancia para os padrdes e resultados registrados pelas

instituicGes bancarias tradicionais.

As RC4 apresentam valores absolutos extensamente superiores aos apresentados
pelas Fintechs em todas as contas e demonstragdes financeiras e contabeis. Esse fator se da
por diversos fatores, um importante coeficiente € o fator histérico, pois sdo empresas com
tempo de existéncia muito superiores aos das Fintechs, com uma maior participacdo
temporal de mercado. As instituicdes bancarias tradicionais apresentaram que as contas de
seus balancos patrimoniais como receitas, despesas e patrimonio liquido superam em
dezenas de vezes os apresentados pelas Fintechs, entretanto o crescimento percentual anual
apresentado por essas Ultimas é inversamente proporcional e é dezenas de vezes superior aos
apresentados pelos bancos tradicionais, indicando que com o passar do tempo uma
concorréncia mais concreta pode se desenvolver. Esta questdo sinaliza que as RC4 possuem
um maior volume de capital para gerenciar em suas operacdes, seja para avaliacOes,
movimentacGes ou investimentos, enquanto as Fintechs apesar de possuirem montantes

absolutos menores, possuem maior eficiéncia em sua alocacdo e geracdo de novos recursos.

A expansdo das Fintechs, responsavel pelas altissimas taxas de crescimento
registradas possui um contraponto ou um custo, para realizar as estratégias e expansoes essas
empresas exaustam seus recursos, registrando, dessa forma, prejuizo ou lucro liquido

negativo em seus exercicios. Apresentar prejuizo nao é um indicativo necessariamente ruim,
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tendo em vista a normalidade de um alto grau de endividamento do mercado bancério, as
Fintechs apresentam um resultado consistente justificAvel para manterem a captacdo e
geracdo de recursos, seu crescimento e expansdo entregam uma aplicacdo eficiente dos
recursos e sinalizam um alto potencial de resultados futuros. Os bancos tradicionais apesar
de um crescimento mais modesto, apresentam lucros liquidos anuais e sélidos, sdo uma
opcao de maior seguridade de rentabilidade do que o potencial das Fintechs. As instituicoes
com maior rentabilidade e lucratividade sdo o Banco do Brasil e o Itau, seguidos pelo

Bradesco e pela Caixa Econdmica Federal.

Apesar dos riscos mais altos atrelados as Fintechs, estas empresas apresentam em
média os maiores indicadores de liquidez, sinalizando uma estratégia voltada ao conforto ou
maior capacidade de atender suas necessidades, em qualquer prazo necessario. N&o apenas
apresentam uma liquidez maior, como também apresentam capital nivel maiores e indices de
basileia melhores, sinalizando um comprometimento com a seguranca dos investidores em
casos de estresses financeiros abruptos. As instituicOes tradicionais seguem registrando
valores percentuais menores, porém os valores reais de recursos disponiveis para
movimentacles, caso necessarias, € muito superior, dessa forma, ndo apenas equivalem aos
percentuais maiores das Fintechs, como passam maior seguranca e robustez aos investidores

e a0 mercado.

As RC4 possuem larga vantagem em relacdo aos indices de rentabilidade, tanto o
ROA e o ROE e a margem liquida, quando analisados sinalizam essa grande diferenca.
Como dito, esse fator se relaciona ao fato das Fintechs, em sua maioria, ndo apresentarem
lucros liquidos até o presente momento. Para uma perspectiva de um investidor os bancos

tradicionais sdo escolha mais rentaveis e lucrativas no presente.

Esse crescimento das Fintechs é organico ao cenario moderno e pés pandémico, com
0s avancos tecnolégicos e maior conectividade o modelo de negécios digital se destacou. O
crescimento agudo do namero de cliente também se da por esse modelo de negdcios e a
expansdo mundial tecnoldgica. As Fintechs em sua modernidade, se aproveitam dessas
marés social, tecnoldgica e mercadoldgicas, ao tempo em que o mobile banking e internet
banking se expandem cada vez mais em detrimento da diminui¢do da demanda presencial
por servicos bancarios. Entretanto, os bancos tradicionais séo instituicbes cientes desse
cenario e buscam em suas maneiras desenvolver seus préprios modelos de negdcios digitais,

aumentando anualmente o volume de investimentos em tecnologia para manter-se
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competitivos.

Por fim, na comparacdo entre as maiores instituicdes bancarias tradicionais e as
maiores Fintechs do mercado bancério, as RC4 ou bancos tradicionais aparentam em um
primeiro momento apresentarem resultados melhores do que os apresentados pelas Fintechs
até o momento do presente estudo. Contudo, é fundamental ressaltar que a principal
caracteristica de destaque do segmento tradicional é sua solidez e robustez, denotadas em
valores reais contabeis e financeiros demasiados e em resultados anuais constantes e que
passam seguranca estavel ao mercado. O resultado da comparacdo nao € absoluto, pode ser
questionado ao se levar em consideracdo o desempenho e eficiéncia anual, pois o
crescimento das Fintechs é vigorosamente alto, porém até o0 momento ndo geram resultados

liguidos ao mercado e ndo garantem a seguridade dos bancos aos investidores.
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