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Resumo: O estudo apresenta uma abordagem sobre a transformacdo digital no setor
bancario brasileiro e investiga o impacto das fintechs na performance financeira dos bancos
ditos tradicionais. O publico-alvo para a analise é constituido por 25 (vinte e cinco) bancos
tradicionais, do tipo multiplo, que atuaram no pais entre janeiro de 2000 a dezembro de 2019.
O surgimento de novas tecnologias digitais propiciou um ambiente fértil para o surgimento
de novos players no mercado financeiro, em especial as fintechs. Utilizou-se como
metodologia a Regressdo Linear Multipla com Dados em Painel. Para fins de analise da
performance financeira dos bancos foram selecionados os indicadores de rentabilidade
Retorno sobre Ativos (ROA) e Retorno sobre o Patrimdnio Liquido (ROE). Os resultados
revelaram que o crescimento do numero de fintechs impactou, positivamente, a
rentabilidade dos bancos sob a ética do ROA e ndo demonstrou significancia quando a medida
de desempenho analisada foi o ROE.

Palavras-chave: Transformacdo Digital. Fintechs. Bancos Tradicionais. Rentabilidade.

Abstract: The study presents an approach on digital transformation in the Brazilian banking
sector and investigates the impact of fintechs on the financial performance of so-called
traditional banks. The target audience for the analysis is made up of 25 (twenty-five)
traditional multiple-type banks that operated in the country between January 2000 and
December 2019. The emergence of new digital technologies provided a fertile environment
for the emergence of new players in the financial market, especially fintechs. Multiple Linear
Regression with Panel Data was used as the methodology. For the purpose of analyzing the
banks' financial performance, return on assets (ROA) and return on equity (ROE) profitability
indicators were selected. The results revealed that the growth in the number of fintechs
positively impacted the profitability of banks from the perspective of ROA and did not show
significance when the performance measure analyzed was ROE.

Key words: Digital Transformation. Fintechs. Traditional Banks. Profitability.




1. INTRODUCAO

A transformacdo digital tem alterado a natureza das empresas e a forma pela qual
organizacdes criam valor. Esse fendmeno excede a digitalizacdo dos processos e ndo estd
associado a informatizar os procedimentos de uma organizacdo e, sim, a uma série de
mudangas estratégicas, modificagdo da forma de inovar e entender os clientes e
competidores, agregando valor a organizacao.

Essa transformacdo ndo é relevante apenas para as organizacdes nativas digitais,
como empresas de alta tecnologia e internet, midia e entretenimento. “Novas praticas,
tecnologias e fenbmenos como as plataformas digitais, a computacdo moével e ubiqua, as
redes sociais e a cibercultura, a Internet das Coisas (IoT) e os seus sensores, além da
computagdo em nuvem e Big Data transformaram a forma de conduzir negdcios,
radicalmente, criando a necessidade de que empresas de setores tradicionais também
dominem as novas ferramentas e tecnologias para se tornarem “mestres digitais”
(WESTERMAN, BONNET E McAFEE, 2014).

As transformacdes que ocorrem no mercado digital geram mudancas e desafios,
também, para as instituicGes bancarias. Promovem alteragcdes fundamentais na forma de
funcionamento destas organizacdes motivadas pela digitalizacdo, maior conectividade e
globalizacdo.

Bancos ao redor do mundo tém percebido que investimentos em tecnologias
digitais sdo formas de beneficiar a aquisicdo de novos clientes, bem como conquistar a
satisfacdo. O setor bancario busca o desenvolvimento de melhorias de suas capacidades
digitais em atividades front office e, para muitas instituicoes de varejo, os canais virtuais e
moveis se tornaram tdo importantes quanto agéncias e caixas eletrénicos.

Nesse contexto, destacam-se as fintechs que oferecem servicos de conta e de
cartdao. Players em grande ascensdo, eles forgam as instituicbes tradicionais a se
revolucionarem, contribuindo, assim, para a transformacao digital do sistema como um todo.

Fintechs sdao empresas que introduzem inovag¢Ges nos mercados financeiros por
meio do uso intenso de tecnologia, com potencial para criar modelos de negdcios. Atuam por
meio de plataformas online e oferecem servigos digitais inovadores relacionados ao setor.

Segundo a Pesquisa Fintech Deep Dive (2018), a atuacdo das fintechs pode ser
caracterizada por trés atributos-chaves: o foco na solucdo de problemas através de solucdes




inovadoras, solucdes baseadas em tecnologias disruptivas (Blockchain?, nuvem, Big Data®) e
atuacdo que busca preencher o espaco nao ocupado pelas instituicdes tradicionais.

No Brasil, ha varias categorias de fintechs: de crédito, de pagamento, gestdo
financeira, empréstimo, investimento, financiamento, seguro, negociacdo de dividas, cdmbio
e multisservigos. Visto a complexidade e tamanho do sistema financeiro, a pesquisa se
restringe ao estudo dos impactos causados pelas fintechs de crédito e meios de pagamento
no mercado bancario brasileiro e nas instituicGes identificadas como tradicionais, restritas
aos bancos multiplos®. Foram selecionados 25 (vinte e cinco) bancos multiplos, doravante
denominados tradicionais, detentores ou ndo de capital nacional. O periodo pesquisado
compreende os anos 2000 a 2019, destacando-se o ano de 2016, ano que marca o inicio da
forte atuacao das fintechs no pais.

O estudo Fintech Mining Report (2020) aponta a existéncia de 742 fintechs no
Brasil, dessas 46% nasceram apds 2016. Pretende-se analisar a performance financeira dos
bancos tradicionais no Brasil, durante uma década, ou seja, desde que se tem registros da
instalagcdao e atuagdo das primeiras fintechs no pais, no intuito de averiguar os impactos
causados pelas startups financeiras na performance dos bancos.

No ambito do mercado financeiro, a metodologia que tem prevalecido para a
andlise das instituicdes é denominada de CAMELS® — essas letras traduzem as iniciais dos
blocos de analise: adequacdo do capital, qualidade dos ativos, capacidade gerencial,
resultados, liquidez e sensibilidade ao risco de mercado. Segundo Capelletto (2006) é

2 Blockchain é uma tecnologia de registro distribuido que tem por objetivo a descentralizacio como medida de

seguranca. Funciona como um livro-raz3o, de forma publica, compartilhada e universal, que cria consenso e confianca
na comunicac¢do direta entre duas partes e sem intermédio de terceiros.

3 Big Data é o termo em Tecnologia da Informacdo (TI) que define o conjunto de dados extremamente amplo que

necessita de ferramentas especiais para comportar o grande volume de dados que sdo encontrados, extraidos,
organizados e transformados em informagdes que possibilitam tomadas de decisdo em e tempo habil.

4 Banco Mdltiplo foi criado a partir da resolucdo CMN 1.524 de 1988. Tem como objetivo principal ser um banco que

opera em multiplas carteiras, sendo obrigatério ter, no minimo, duas carteiras e uma dessas precisa ser comercial ou de
investimento. Deve conter em sua denominacado, obrigatoriamente, a expressao “Banco”.

5 CAMELS é a metodologia que possibilita avaliar a situacio econdmico-financeira das instituicdes financeiras a partir
de uma estrutura formada por seis componentes: «Capital adequacy ou adequacéo do capital - o nivel de capital mantido
pela instituicdo deve ser coerente com a extensao dos riscos assumidos. *Asset quality ou qualidade dos ativos - os ativos
devem ter capacidade de gerar receita suficiente para cobrir as despesas. sManagement ou capacidade gerencial - esta
relacionada a competéncia dos administradores na gestdo de riscos, eficiéncia operacional, entre outras praticas que
assegurem a salde financeira da instituicdo. «Earnings ou resultados - essa analise ndo se restringe somente ao nlimero
do resultado, mas abrange também os fatores que influenciam a qualidade do resultado, também chamado de
rentabilidade. sLiquide-te ou liquidez - a entidade deve ter habilidade de suprir a necessidade de caixa em situacao de
crise sem comprometer sua atividade operacional. «Sensitivity to market risk ou sensibilidade ao risco de mercado - uma
das técnicas mais utilizadas e recomendada pelo Comité da Basileia para essa analise é o valor em risco (VaR).




considerada a metodologia mais utilizada pelos 6rgdos de supervisdo bancaria no mundo para
analise de demonstracdes contabeis de bancos, englobando os seis blocos de analise citados.

Dentre os varios indicadores financeiros, este estudo concentra esforcos para a
analise do comportamento no ambito dos resultados e utiliza como indicadores o Retorno
sobre Ativos ou Return on Assets (ROA), um indice de rentabilidade que representa a
capacidade da empresa em gerar lucro com os ativos que possui e o Retorno Recorrente sobre
o Patrimo6nio Liquido ou Return on Equity (ROE) que mede a capacidade dos bancos
agregarem valor a partir do investimento de seus proprios recursos e dos seus acionistas. Os
indicadores financeiros citados constituem as varidveis dependentes utilizadas nas
estimacdes realizadas.

Para composicdo da analise foram definidas como varidveis explicativas: a
guantidade de agéncias e pontos de atendimentos bancarios, o nimero de fintechs instaladas
em ordem cronoldgica, a razdo ente as despesas administrativas e ativo total dos bancos,
como também, as varidaveis macroeconomicas, o Produto Interno Bruto (PIB), a Taxa de Juros
Real da economia, acrescidas do indice de Basiléia, com vistas a dar maior robustez a
pesquisa. Todas apuradas na periodicidade anual.

O presente estudo encontra-se estruturado em cinco sessGes. A primeira delas
traz um panorama setorial do mercado bancario brasileiro, na segunda desenvolve-se uma
analise sobre as oportunidades e desafios enfrentados pelos bancos ante a atuagdo disruptiva
das fintechs. A terceira secao aborda a metodologia utilizada para tratamento dos dados,
culminando com a apresentacdo dos resultados, na quarta parte. E por ultimo, as
consideragdes finais resumem as conclusdes sobre o relacionamento observado entre bancos
e fintechs sob a dtica da performance financeira.




2. MERCADO BANCARIO BRASILEIRO

O setor bancario é, historicamente, reconhecido como um dos setores mais
lucrativos e concentrados do mercado brasileiro. Esse desempenho rentdvel, ao longo de
muitos anos, esteve sustentado pela cobranga de tarifas pela prestacdo de servigos e
relevantes spreads bancarios a partir do exercicio da intermediagao financeira.

As taxas administrativas sdo cobradas dos clientes quando estes contratam
operacGes de crédito, adquirem produtos ou fazem uso de algum servico bancario. Ja o
spread bancario é a diferenca auferida pelo exercicio da intermediagao financeira, que se
resume na cobranga de juros pelo banco ao emprestar dinheiro para um cliente tomador e o
rendimento pago a um segundo cliente pelos recursos préprios investidos, culminando com
o lucro.

O Brasil é conhecido por ter um dos maiores spreads bancarios do mundo, o que
contribui muito para a lucratividade do setor. Dados do Banco Mundial de 2020 indicam que,
em 2019, o Brasil fechou o ano com o spread no patamar de 32%, fazendo do pais um
verdadeiro outlier no cendrio mundial, até mesmo diante das maiores economias do mundo.
A Figura 1 mostra o histérico do spread bancario no Brasil:

Figura 1 - Evolugdo do Spread Bancario no Brasil (em %)
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Fonte: Banco Mundial: Indicadores de Desenvolvimento Mundial (2020).




A taxa SELIC®, que determina a taxa bdsica de juros da economia brasileira, por
muito tempo foi considerada como uma das principais influéncias diretas para os altos valores
do spread bancario. Estudo realizado pela FEBRABAN’: Composicdo do Spread Bancario
(2017) identifica quatro fatores para os altos spreads: custo com inadimpléncia, custo
financeiro, custo operacional e custo tributario.

No entanto, outro fator que precisa ser considerado na elevacao dos spreads no
Brasil € a concentracdo bancaria. Estudo publicado pelo Fundo Monetario Internacional (FMI),
em 2018, sobre o alto spread brasileiro afirmou que, junto aos custos administrativos e a taxa
de inadimpléncia, a concentracdo bancdria explica o valor elevado do spread. Em
contrapartida, o Banco Central do Brasil (BACEN) defende, no seu estudo intitulado
“Concorréncia, Concentracdo e Custo do Crédito” (2019), a partir de uma andlise
econométrica, que € a baixa concorréncia e ndo a alta concentracdo, o principal fator
responsavel pela alta dos spreads. O estudo traz por exemplo a Holanda que também
apresenta taxas de concentracdo similares as praticadas no Brasil, porém, aquele pais adota
baixas taxas de spread.

A baixa competi¢do verificada no setor bancario nacional explicaria o sucesso e
desempenho dos bancos, onde cinco grandes instituicdes dominam o mercado brasileiro.
Essa concorréncia reduzida resulta em poucas op¢des vantajosas para os clientes, que, até o
surgimento das fintechs, precisavam se contentar com as op¢des disponiveis.

O indicador Razdo de Concentragdo dos Cinco Maiores Bancos (RC5) 8 demonstra
gue o segmento bancario comercial ainda é moderadamente concentrado e a concentracao
vem diminuindo ao longo dos anos. O mercado bancdrio brasileiro, por meio do BACEN,
comec¢a a mudar sua postura, favorecendo uma maior competicdio no mercado, com a
mudanca de regulamentacdes e a entrada de novas solu¢des bancarias.

6 SELIC é a taxa média ajustada dos financiamentos diarios apurados no Sistema Especial de Liquidacgo e de Custédia
para titulos federais.

7 Febraban: Composicio do Spread Bancério é um informativo da Assessoria Econdmica da Federacéo Brasileira de
Bancos (FEBRABAN), cuja publicagdao deu-se em novembro/2017.

8 RC5 consiste na participacdo das 5 (cinco) maiores instituicdes no total dos empréstimos oferecido pelo setor bancério
e ndo bancario. Varia entre 0 (auséncia de concentragdo) e 1 (totalmente concentrado). Célculo:

RCS = 25 (Estoque de Operacgobes de Crédito do Banco i)
" Zui—1\ Total do Estoque de Crédito do Sistema
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2.1 Revolugao Fintech: oportunidades e desafios corporativos

O termo fintech esta ligado aos conceitos de inovacdo e disrupg¢do. Uma inovagdo
nao necessariamente significa a criagao de algo novo ou algo que nao foi pensado antes. Uma
inovagao pode ser adotada a partir de uma melhoria significante em processos e produtos,
métodos ou comunicacdo. As fintechs surgem, a partir desse contexto, oferecendo tecnologia
a baixo custo e recrutando colaboradores que atuavam em grandes bancos, fazendo uso das
suas experiéncias.

A partir de 2008, em meio a uma das mais graves crises financeiras do mundo,
startups destacaram-se no setor, demonstrando inovacdo e disrup¢do dos processos até
entdo vigentes. Despontaram com o objetivo principal de ocupar lacunas de mercado criadas
pelos clientes insatisfeitos com os bancos tradicionais.

A pesquisa Fintech Deep Dive (2019) define fintechs como um segmento de
empresas na intersecao entre os setores de tecnologia e servicos financeiros que adotam
modelos de negdcio escaldveis e que inovam em produtos e servicos direcionados para
atender a uma necessidade do cliente.

Ao explorar um segmento de mercado de clientes insatisfeitos com as instituices
financeiras tradicionais, as fintechs cresceram exponencialmente e em pouco tempo. Esse
crescimento evidenciou de forma irreversivel as falhas dessas instituicdes. Uma falha
revelada processo foi a auséncia de preocupacdo com a retencdo de clientes, principalmente,
0s mais jovens. Isso porque ndo havia opgdes de substituicdo, um cliente insatisfeito poderia
mudar de banco, mas ndo tinha op¢ao de sair do mercado bancario.

No Brasil, ha varias categorias de fintechs: de crédito, de pagamento, gestdo
financeira, empréstimo, investimento, financiamento, seguro, negociacdo de dividas, cambio
e multisservigcos. Meios de pagamento e crédito sdo os setores que atraem mais empresas e
constituem os dois principais segmentos de atuacdo das fintechs no pais. O BACEN, por meio
da Resolucdo n? 4.656, de 2018, autorizou a funcionar no pais dois tipos de fintechs de
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crédito: a Sociedade de Crédito Direto (SCD)° e a Sociedade de Empréstimo entre Pessoas
(SEP)9, cujas operacdes constardo do Sistema de Informacdes de Créditos (SCR).

Um levantamento, divulgado pela pesquisa Distrito Fintech Report (2020), revelou
que os investimentos em fintechs brasileiras aumentaram em quase trés vezes se
compararmos os anos 2018 e 2019. O estudo informa que o pais alcangou a marca de USS 1,6
bilhdo e com isso passou a ocupar a quinta posi¢ao no ranking dos maiores centros de
captacdo de fundos de fintechs do mundo. A figura 2 demonstra o crescimento desses
investimentos no Brasil, a partir de 2015:

Figura 2 - Investimentos em fintechs brasileiras — Principais segmentos de atuagao
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Fonte: Site PWC — Pesquisa Fintech (2020)

9 Sociedade de Crédito Direto (SCD) é uma modalidade que define que uma startup financeira pode atuar como

instituicdo financeira, concessora de crédito, por meio de capital préprio, conforme as resolucdes Bacen n° 4.656 e
4.657/2018.

10 sociedade de Empréstimo entre Pessoas (SEP), modalidade em que a fintech funciona como intermediadora entre

individuos interessados em obter crédito e empresas dispostas a concedé-los com bons retornos financeiros. Na pratica,
consoante as resolucdes Bacen n° 4.656 e 4.657/2018, uma fintech podera atuar no segmento de solugdes financeiras e de
factoring digital sem, necessariamente, estar ligada a um banco tradicional.

11 sistema de Informacdes de Crédito do Banco Central - SCR Bacen - registra todas as operacdes de crédito acima de

R$ 200,00, realizadas pelos bancos, que tem por objetivo auxiliar a tomada de decisdo no ato de liberagdo e empréstimos
ou financiamentos.
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E, de fato, o setor de fintechs presenciou um aumento significativo de empresas
durante o periodo de 2016 a 2019: as 471 startups existentes no primeiro ano se tornaram
742 empresas em 2019, de acordo com levantamento da FINNOVATION (2019), demonstrado
na Figura 3:

Figura 3 — Distribuicao acumulada de fintechs por ano — Brasil, 2000 a 2019
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Fonte: Pesquisa Fintech Report 2020 — Elaboragéo da autora (2020)

Um dos motivos para este consideravel crescimento das fintechs é o nUmero cada
vez maior de grandes empresas que estao investindo em inovagdes tecnoldgicas no setor
financeiro por meio de startups inovadoras.

2.2 Bancos X Fintechs: cooperagao ou disrup¢ao

Apesar dos desafios do cendrio econdmico do Brasil, a Pesquisa Febraban de
Tecnologia Bancaria (2019) mostra que os bancos aumentaram em 48% os investimentos em
tecnologia, em software e hardware, relativamente ao ano anterior. O movimento é
necessario visto que, em cenario global, os players historicos como os bancos tradicionais
enfrentardo cada vez mais gigantes da tecnologia, como Google, Alibaba e Microsoft no setor
de fusdes e aquisicdes, a medida que buscam alavancar os recursos da fintech em servicos
financeiros.
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Em um primeiro momento, todos os servigos financeiros estavam agrupados nos
bancos tradicionais. Essa fase é denominada bundling*?. O barateamento de tecnologias e
flexibilizacdo de regras, permitiu que os servicos e produtos ofertados se fragmentassem
(unbundling), com o avanco do mobile, apps, infraestruturas na nuvem e novas
regulamentacdes. Diniz (2019) afirma que entramos numa fase de servicos reagrupados
(rebundling), com o aumento da competicdo, parcerias entre bancos tradicionais e fintechs e
consumidores demandando produtos simples, ageis e econdmicos.

Atualmente, a grande maioria das instituicoes financeiras se utiliza de fintechs
para manterem-se competitivas no mercado, razdo da escolha dos 25 (vinte e cinco) bancos
multiplos selecionados para a aplicacdo da pesquisa, por apresentarem similaridade de
atuacdo e por possuirem mais de 5 (cinco) lojas operando no pais.

No viés de favorecer o surgimento de novos modelos de negdcios e estimular a
criacdo de um ambiente mais competitivo e eficiente na realizacdo de produtos e servicos
financeiros, o Banco Central atua para implementac3o no pais do chamado Open Banking '3,
gue consiste em um conjunto de regras para organizar o compartilhamento de dados e
servigos do sistema financeiro por meio de abertura e integragdo das informagdes.

Com a crescente convergéncia da industria de servicos financeiros, as relacées
entre bancos, fintechs e bigtechs* estdo evoluindo rapidamente. Promover um verdadeiro
contexto de colaboracdo ainda é um desafio para as instituicGes financeiras.

12 Bundling consiste em uma estratégia de agrupamento de dois ou mais produtos num dnico pacote.

13 Open Banking é parte da tecnologia financeira que se refere a um conjunto de regras sobre o uso e compartilhamento

de dados e informacgdes financeiras entre instituicoes. Sistema que permite que outras empresas e servigos acessem 0s
dados dos clientes, a partir de autorizacdo explicita. Os dados bancérios pertencem aos clientes e ndo as instituicdes.

14 As bigtechs sdo as grandes empresas de tecnologia que dominaram o mercado nos Gltimos anos. Essas organizacdes,

geralmente localizadas no Vale do Silicio, criaram servicos inovadores e disruptivos se utilizando de um modelo de
negdcios escalavel, dindmico e agil. Muitas vezes gratuitos, esses produtos passaram a fazer parte do dia a dia de varias
pessoas, como € o caso dos servicos do Google, da Uber e da Netflix.
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3. METODOLOGIA

Segundo Marconi e Lakatos (2019), método é o conjunto de atividades
sistematicas e racionais que permite o alcance de objetivos e a producdo de conhecimentos
validos e verdadeiros, tracando o caminho que se deve seguir, ao detectar erros e auxiliar a
tomada das decisdes mais adequadas.

A pesquisa investigou os impactos das fintechs sobre a performance financeira
dos bancos tradicionais, determinando a relacdo de influéncia entre as variaveis de estudo.
Esse argumento traduziu-se a partir da hipdétese de que o crescimento exponencial das
startups e sua atuacdo teriam causado impacto na rentabilidade dos bancos brasileiros.

Para a estimagdo dos parametros “beta” adotou-se método dos Minimos
Quadrados Ordinarios (MQO), com efeitos fixos, com vistas a minimizar os desvios (ei) entre
os valores observados e estimados.

O modelo foi estimado a partir da metodologia Regressdo Linear Multiplas com
Dados em Painel, do tipo ndo balanceado, visto ndo possuir dados para todos os cortes
transversais e periodos. Os dados referem-se a 25 bancos multiplos que possuem, no minimo,
5 (cinco) agéncias operando no mercado, na periodicidade anual, considerando-se o periodo
de janeiro de 2000 a dezembro de 2019, importando em 434 observacOes. Procedeu-se
exclusdo de uma Unica observacdo referente ao Banco do Nordeste do Brasil (BNB), ano 2001,
visto tratar-se de um efeito ndo recorrente e ocasionado por tratamento contabil excepcional
a financiamentos concedidos pelo banco a um grupo empresarial. Os bancos selecionados,
gue atenderam a especificidade e caracteristicas citadas, encontram-se listados no Apéndice

Considerou-se, para as estimacoes, variaveis explicativas diversas das contidas em
pesquisa similar realizada no mercado bancario do Quénia contida em artigo intitulado
“Effect of Fintech Firms on Financial Performance of the Banking Sector in Kenya”, autor
Nguna Kiilu, ano 2016. O estudo original analisou 44 bancos comerciais, sendo que os dados
foram coletados na periodicidade trimestral, periodo julho de 2010 a dezembro de 2017. As
variaveis explicativas foram: nimero de usuarios registrados na conta de pagamento movel,
numero de transacées moveis e valores das transacbes modveis e o ROA como variavel
dependente. Utilizou-se o SPSS, versao 21. E resultou na constatagdo de que o numero de
transacdes modveis impactou, positivamente, a rentabilidade dos bancos pesquisados,
descartando-se as demais varidveis explicativas.

No presente estudo, foram realizadas duas estimacdes considerando a variavel
dependente ROA, a exemplo do indice de rentabilidade utilizado no estudo original citado. E
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a segunda estimacdo fez uso do ROE, indicador de rentabilidade utilizado nos relatdrios de
economia bancaria (REB’s) do BACEN. Os dados secundarios foram extraidos, na
periodicidade anual, das Demonstracdes dos Resultados do Exercicio (DRE) dos bancos
tradicionais escolhidos, consolidadas no site do Banco Central do Brasil — IF Data.

As variaveis explicativas selecionadas foram: numero de fintechs instaladas no
pais em ordem cronoldgica, despesas de pessoal dos bancos, a razdo entre as despesas de
pessoal acrescidas das despesas administrativas e o ativo total — buscou-se uma visdo mais
equilibrada diante da diferenca de porte entre os bancos -, a quantidade de agéncias e postos
de atendimento, bem como selecionou-se varidaveis macroeconémicas que mantém relacao
direta com a performance financeira dos bancos, sejam, taxa real de juros, spread bancdério e
o Produto Interno Bruto (PIB).

O numero de fintechs foi extraido da pesquisa Distrito Fintech Report (2020), os
dados relativos ao PIB foram retirados do site do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(Ipea), o histérico do spread bancario foi extraido da base de dados do Banco Mundial. A
equacgao 1 resume a estimacgao:

ROA;; = By + B Fintechs;; + B,Despesa_Ativo; + [fz3Agencias;; + [4PIB;; +
+ BsTxJurosReal;; + B¢IndBasileia;; + f,Spread;; + a; + €; (1)
onde:

ROA,;: variavel de performance financeira, dada pelo retorno médio dos ativos

{au=n
l

do setor bancario no Brasil, bancos “i”, no ano “t”;
[i: parametros a serem estimados;
Fintechs;;: quantidade de fintechs instaladas no Brasil em ordem cronoldgica;

Despesa_Ativo;;: razdo entre as despesas administrativas totais (despesas
administrativas + despesas de pessoal) e o ativo total

Agencias;;: nimero de lojas fisicas e postos de atendimento bancario;
PIB;;: variagao do Produto Interno Bruto;
TxJurosReal;; : Taxa de Juros Real da economia;

IndBasileia;,: indice de Basiléia dos bancos ou a capacidade que os bancos tém
de cobrir as suas obrigacdes com recursos proprios;
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Spread;;: Spread Bancario atribuido ao mercado bancario;

a;: parametros ndo observados que correspondem as caracteristicas de cada
banco; e,

&;¢: termo de erro da regressao em painel.

O modelo para Dados em Painel permitiu a obtencdo de dados mais informativos,
mais variabilidade e menos colinearidade entre as varidveis. A metodologia de Dados em
Painel, a partir da aplicacdo do Teste de Hausman previu a escolha do método de estimacao
baseado em efeitos fixos.

Buscou-se identificar a contribuicdo de cada varidvel, adotando-se o nivel de
significancia de 5%. Para o tratamento dos dados foram utilizadas técnicas econométricas
com a utilizacdo do software Econometric Views (Eviews), versdo 10.0.

4. RESULTADOS

O estudo constatou que o niumero de fintechs apresentou uma correlacao positiva
em relacdo a variavel dependente ROA, no periodo analisado e ndo demonstrou significancia
guando a medida de desempenho considerada foi o ROE. A atuacdo das fintechs, ao isentar
a cobranca de tarifas pela prestacdo de servicos ou mesmo reduzi-las, associado ao cenario
de taxas de juros reduzidas, vem provocando alteracdes na forma de buscar e auferir lucros
pelas instituicdes financeiras tradicionais. Até o periodo analisado, percebe-se que os bancos
vém compensando essa reducdo verificada, a partir do aumento do volume de negdcios no
varejo.

4.1 Validagao das Hipodteses

4.1.1 Teste de Correlagao de Pearson
O Teste da Matriz de Correlacdo de Pearson mensurou o grau de correlagdo entre

as varidveis aceitas e utilizadas no modelo. Os indices denotam fraca correlagcdo entre as
variaveis explicativas, conforme Tabela 1 abaixo:

17




Tabela 1 — Matriz de Correlagao de Pearson

AGENCIAS_POSTOS  DESP_ATIVOS FINTECHS IND_BASILEIA  SPREAD

AGENCIAS_POSTOS 1

DESP_ATIVOS -0,143908 1

FINTECHS 0,067648 -0,179847 1

IND_BASILEIA -0,074375 0.151315  -0.095019 1

SPREAD -0,083534 0204930  -0.243132  0.149694 1

Fonte: Elaboracgdo propria.

4.1.2 Teste de Breusch Pagan — Andlise dos Residuos

O Teste de Breusch-Pagan indicou validacdo da hipdtese nula, ou seja, ndo ha
dependéncia ou correlacdo entre os residuos, conforme Tabela 2.

Tabela 2 - Teste de Dependéncia/Correlagdo dos Residuos

Teste Estatistica d.f. Prob.

Breusch Pagan 579.3960 300 0.0000

Fonte: Elaboracgdo propria.

4.1.3 Teste de Multicolinearidade

A multicolienaridade ocorre quando as varidveis independentes apresentam
relagdes lineares exatas ou aproximadamente exatas. Tratou-se de identificar o grau de
multicolinearidade entre estas varidveis. Os valores de R2 ajustado superiores a 0,8, denotam
pontos de atencdo quanto a existéncia de multicolinearidade, assim também como indices de
correlagdes entre os pares das varidveis acima desse patamar. Diante das estimacgdes
apresentadas ndo foram identificadas situacGes da espécie, de onde, conclui-se pela
inexisténcia de multicolinearidade entre as varidveis.
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4.2 Relagao entre variaveis explicativas e o impacto no ROA

A analise do modelo inicia a partir do estudo da equacao (1):

ROA;; = Bo + B.Fintechs;; + B,Despesa_Ativo; + B3Agencias;; +
B4PIB;; + + BsTxJurosReal;; + B¢IndBasileia;; + B;Spread;; + a; + &; (1)

Aplicou-se o Teste de Hausman para definicdo do modelo apropriado, se Efeitos
Aleatérios, ou Efeitos Fixos. A diferenca bdsica entre os dois tipos de modelo é que, para os
Efeitos Aleatdrios assume-se que inexiste correlagdao entre os termos «; e os residuos ¢;;. Para
o estimador de Efeitos Fixos, pode-se ter ou ndo correlagdo entre a; e &;. O Teste de
Hausman definiu o Efeito Fixo como método mais adequado de estimacdo. A implementacao
do teste resultou nos dados apresentados na Tabela 3:

Tabela 3 — Teste de Hausman: Analise de Regressdao Aplicada aos dados do modelo da
Equacgdo (1) - ROA

Resumo do Teste Qui-Quadrado Stat.  Qui-Quadrado d.f. Prob.

Cross-section Aleatorio 28.441136 7 0.0002

Fonte: Elaboragdo propria.

Os dados apurados no teste indicam uma rejeicao de 99,99% de probabilidade da
hipdtese de consisténcia de Efeitos Aleatérios, conforme p-valor em 0.0002. Assim, o modelo
é favoravel a utilizagado do método de estimagao com Efeitos Fixos. A partir da estimagao
inicial ou primeira analise de regressao, constatou-se que quatro das varidveis independentes
explicaram o ROA ao nivel de significancia de 5%, sejam: agéncias e postos, a razdo entre
Despesas Totais e Ativos Totais, Fintechs e o indice de Basileia.

As demais varidveis, ainda que normalizadas, ndo se mostraram estatisticamente
significantes para explicar o ROA, sendo excluidas do modelo. As varidveis significantes foram
submetidas a uma segunda estimagado, a partir da equagao 2:
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ROA;; = By + P1Log(Agencias);; + f,Log(Despesa_Ativo); +
B3Fintechs; + + f4IndBasileia;; + a; + &;; (2)

A Tabela 4 apresenta o resultado da estimacdo da equacdo (2):

Tabela 4 — Andlise de Regressao Aplicada aos dados do modelo da Equacao (2) - ROA

Varidvel Dependente: Retorno sobre Ativo (ROA)

Periodo Analisado: 2000 a 2019

ROAy = (071535 —0.003660 +0.012932 +8.91x10°° +0.025105
’ Log(Agencias);; Log(Despesa_Ativo);; Fintechs; IndBasileia;,

Prob. 0.0005 0.0018 0.0033 0.0048 0.0444
Erro

~ 0.020273 0.001164 0.004369 3.14x10° 0.012449
Padrdo
Rz 0.400185 Teste Durbin- 0.938601
Ajustado Watson

Fonte: Elaboragdo propria.

A variavel Agéncias (e Postos) apresentou sinal negativo em relacdo ao ROA,
validando o movimento que se verifica no mercado bancario, seja menos lojas fisicas e
migracdo das transacdoes e demandas dos clientes para canais digitais. Ao contrario do
esperado, as variaveis Despesas sobre Ativos Totais e Fintechs influenciaram positivamente a
rentabilidade mensurada pelo indicador ROA. O aumento em Despesas Totais pode implicar
recursos de maior qualidade, diante da possibilidade de que os bancos estejam investindo em
capacidade tecnoldgica e especializagdo dos colaboradores. Ja a competitividade imposta
pelas fintechs tem induzido os bancos a tirar proveito da onda de inovacdo e desenvolver suas
capacidades digitais através da compra ou parcerias com essas startups.

A estatistica que determina em que medida a variancia da ROA esta sendo
explicada pelas varidveis do modelo é o coeficiente de determinac3o ajustado — R? Ajustado.
Este expressa o poder de explicacdo do modelo e tende a resultar numa informacdo mais
fidedigna do que o Coeficiente de Determinacdo (R?), ao ajustar a regressdo sem penalizar o

20

+ai+ Eit




acréscimo de varidveis explicativas utilizadas no modelo. Depreende-se da Tabela 3 que
40,01% das variacbes no Retorno sobre o Ativo sdo explicadas pelas variagbes das quatro
variaveis regressoras. Analisando a hipdtese de autocorrelacdo dos residuos, percebe-se que
a estatistica de Durbin-Watson importa em 0,93.

4.3 Relagao entre varidveis explicativas e o impacto no ROE

Este estudo ampliou a exploracdo da andlise preliminar. Buscou-se identificar,
também, o impacto das fintechs na capacidade de alavancagem financeira dos bancos. Ao
considerar-se o ROE (razdo entre o lucro liquido e o patrimonio liquido) enquanto variavel
explicativa, constatou-se que o numero de fintechs nao provocou variagao significativa na
rentabilidade. O spread bancario e a quantidade de agéncias foram as variaveis destacadas e
significantes quando da aplicacdo da metodologia. A analise do modelo inicia a partir do
estudo da equacao (3):

ROE;; = By + B, Fintechs; + B,Despesa_Ativo; + B3Agencias;; +
B4PIB;; + + BsTxJurosReal;; + B¢IndBasileia;; + B;Spread;; + a; + &; (3)

O Teste de Hausman, para a estimagao, definiu o Efeito Fixo como método mais
apropriado, visto p-valor em 0.0005. A implementagdo do teste resultou nos dados
apresentados na Tabela 5:

Tabela 5 — Teste de Hausman: Analise de Regressdao Aplicada aos dados do modelo da
Equagdo (3) - ROE

Resumo do Teste Qui-Quadrado Stat.  Qui-Quadrado d.f. Prob.

Cross-section Aleatdrio 26.0562139 7 0.0005

Fonte: Elaboracgdo propria.
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A primeira analise de regressdao demonstra que, ao nivel de significancia de 5%,
somente duas varidveis explicaram as variacdes na variavel dependente ROE: quantidade de
ageéncias fisicas e postos de atendimento e o spread bancério. As demais ndo apresentaram
significancia estatistica e foram excluidas do modelo. As varidveis citadas foram submetidas
a uma segunda estimacgdo e estdo representadas pela equagao (4):

ROE;; = By + BiLog(Agencias);; + B,Spread;; + a; + €;; (4)

A Tabela 6 apresenta o resultado da estimacao da equacao (4):

Tabela 6 — Andlise de Regressao Aplicada aos dados do modelo da Equagdo (4) - ROE

Varidvel Dependente: Retorno Recorrente sobre o Patrimdnio Liquido (ROE)

Periodo Analisado: 2000 a 2019

ROE;; = 0.114949 —-0.018555 Log(Agencias);; +0.012932 Spread;;, +a; + &;
Prob. 0.0311 0.0290 0.0447
Erro Padrdo 0.053138 0.008467 0.000912
R? Ajustado 0.171875 Teste Durbin-Watson 1.677260

Fonte: Elaboragdo propria.

De forma similar, a varidvel Agéncias (e Postos) apresentou sinal negativo em
relacdo ao ROE, replicando o efeito do encolhimento da rede fisica de agéncias. O spread
bancario impactou positivamente a rentabilidade das instituicdes financeiras, validando o
modelo.

A variavel Fintechs ndo se mostrou estaticamente significante quando o indicador
de desempenho foi o ROE. Depreende-se que, ainda que o numero das startups venha
crescendo exponencialmente, quando se considera a alavancagem financeira por meio do
capital proprio, a rentabilidade ndo sofre impactos relevantes.
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O modelo demonstra que as variacdes das variaveis regressoras explicam o ROE,
no patamar de 17,18%. Da analise da hipdtese de autocorrelacdao dos residuos, percebe-se
gue a estatistica de Durbin-Watson importa em 1,677260.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

A transformacdo digital tem gerado mudancas e desafios no mundo corporativo,
notadamente, nas instituicées financeiras. Com suas solucdes de tecnologia financeira, as
fintechs estao no epicentro dessa transformacao.

O estudo buscou demonstrar, a partir de uma abordagem econométrica, o
impacto das fintechs na performance financeira dos bancos tradicionais. Os resultados
demonstram que o crescimento exponencial das fintechs no Brasil relaciona-se,
positivamente, com a variacdo na rentabilidade dos bancos, quando observamos o
comportamento do Retorno sobre o Ativo (ROA) e ndo é significante, quando consideramos
o Retorno sobre Patrimonio Liquido (ROE), no periodo observado (2000 a 2019).

Apesar do numero relevante de fintechs instaladas no pais, a performance
financeira dos bancos ndo sofreu relevantes impactos. A constatacdao € justificada pelas
caracteristicas peculiares do mercado bancario brasileiro: moderado poder de concentracao,
numero elevado de consumidores ndo bancarizados - publico-alvo das startups financeiras -
e a predominancia de clientes multi-bancarizados, que apostam nas fintechs e, ao mesmo
tempo, continuam o relacionamento com os bancos ditos tradicionais.

A relacdo entre bancos e fintechs que prevalece, até entdo, tem sido a
cooperacdo. O banco de varejo de amanha, provavelmente, desponta para ser uma
plataforma de estilo de vida que permitird aos clientes realizarem pagamentos “peer-to-
peer’1>, solicitarem empréstimos online e controlarem despesas através da andlise de dados,
entre outras inovacgdes, indicando tempos de mudancga e oportunidades para o setor.

No arcabouco nacional, a maioria das pesquisas localizadas reduz-se a revisdes de
literatura, quando tratam da relacdo entre bancos e fintechs. Ao se estender a pesquisa para
o cenario académico mundial, ndo se observou situa¢cdo muito diferente do cenario nacional.

15 peer-to-peer significa par-par e pode ser definida como uma arquitetura de computadores ou redes que compartilha

tarefas ou arquivos entre pares (peers). E um formato de rede de computadores em que a principal caracteristica é a
descentralizacdo das fun¢Bes convencionais de rede, onde o computador de cada usuario conectado acaba por realizar
funcdes de servidor e de cliente ao mesmo tempo.
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Diante da constatacdo, pretende-se com a pesquisa contribuir para o acervo de
novos conhecimentos e a ampliacdo dos estudos investigativos sobre a relacdo entre bancos
e fintechs, sob a dtica e uso de modelos econométricos, cujos estudos podem aprofundar-se
ao considerarem outras variaveis, periodos diversos e unidades de estudos com carateristicas
diferenciadas.
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APENDICE: Relag¢do de Bancos Multiplos

Com:):::s:agéo Institui¢do Financeira Agéncias  Postos Total
246 BANCO ABC BRASIL S.A. 10 10
318 BANCO BMG S.A. 28 28
237 BANCO BRADESCO S.A. 4163 16347 20511
208 BANCO BTG PACTUAL S.A. 7 7
745 BANCO CITIBANK S.A. 80 8 88
707 BANCO DAYCOVAL S.A. 47 4 51

1 BANCO DO BRASIL S.A. 4367 8826 13193
47 BANCO DO ESTADO DE SERGIPE S.A. 63 9 72
37 BANCO DO ESTADO DO PARA S.A. 125 287 412
41 BANCO DO ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL S.A. 519 642 1161
4 BANCO DO NORDESTE DO BRASIL S.A. 295 4 299
604 BANCO INDUSTRIAL DO BRASIL S.A. 8 8
653 BANCO INDUSVAL S.A. 5 5
77 BANCO INTER S.A. 25 25
184 BANCO ITAU BBA S.A. 9 9
389 BANCO MERCANTIL DO BRASIL S.A. 90 168 258
747 BANCO RABOBANK INTERNATIONAL BRASIL S.A. 18 18
422 BANCO SAFRA S.A. 113 25 138
33 BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A. 2749 3079 5828
637 BANCO SOFISA S.A. 15 15
655 BANCO VOTORANTIM S.A. 11 11
21 BANESTES S.A. BANCO DO ESTADO DO ESP{RITO SANTO 110 372 482
70 BRB - BANCO DE BRASILIA S.A. 123 155 278
320 CHINA CONSTRUCTION BANK (BRASIL) BANCO MULTIPLO S/A 8 8
341 ITAU UNIBANCO S.A. 2614 2212 4826

Fonte: Elaborado pelo autor.
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