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RESUMO

O presente estudo apresenta os impactos da implementacado do Open Banking
na assimetria informacional e na concorréncia do sistema financeiro. Para além de
uma medida regulatéria, o estudo aponta como o Open Banking pode assumir
atributos de um sistema préprio, impactando ndo somente bancos, mas todos 0s
agentes estabelecidos e entrantes no mercado. O Banco Central do Brasil através do
Open Banking, aqui intitulado Open Finance, visa estimular a competitividade por meio
do compartilhamento seguro de dados das transacfes financeiras dos clientes,
mediante consentimento, por intermédio de interfaces de programacao (APIs). Assim,
o estudo apresenta as evidéncias tedricas da assimetria informacional e as
caracteristicas da concorréncia no sistema financeiro, especialmente no mercado
brasileiro. Além disso, identifica as fintechs como os principais entrantes beneficiados
com o Open Banking. Estas sdo empresas que utilizam principalmente os meios
digitais e seu elevado volume de dados, promovem desenvolvimento tecnoldgico. Tais
empresas surgem nao apenas de ndcleos de pesquisa em tecnologia, mas também
de fundos de investimento de risco dos préprios bancos ja estabelecidos. Assim, a
implementacdo do Open Banking tem um imenso potencial de reduzir a barreira de
entrada para este tipo de negdcio. Entretanto, ainda ndo € possivel perceber neste
movimento o potencial de ruptura da concentracdo bancéria, especialmente em
economias em desenvolvimento como a brasileira. Portanto, o sistema tem grande
potencial de desenvolvimento tecnoldgico e socioeconémico dos sistemas financeiros
pelo mundo, especialmente aumentando a qualidade dos servigos financeiros e

tornando-0s menos custosos, tanto para as instituicées quanto para os clientes.

Palavras-chave: Open Banking. Assimetria Informacional. Concorréncia Bancéaria.

Fintechs.



RESUMO EM LINGUA ESTRANGEIRA

This study aims to present the impacts of the implementation of Open Banking
on informational asymmetry and competition in the financial system. Beyond being a
regulatory measure, this work intends to show how Open Banking can assume
attributes of its a system, impacting not only banks, but all established and incoming
market agents. From the perspective of the Central Bank of Brazil, Open Banking, here
titted Open Finance, aims to stimulate competitiveness through secure sharing of
customer financial transaction data, granted with their consent, through programming
interfaces (APIs). Therefore, this study presents the theoretical evidence of
informational asymmetry and competition characteristics in the financial system,
especially in the Brazilian market. Additionally, it identifies fintechs as the primary
incoming market agents benefiting from Open Banking. These companies, mainly
using digital means and their high volume of data, promote technological development.
They arise not only from technology research centers but also from venture capital
funds from established banks themselves. Thus, the implementation of Open Banking
has immense potential to reduce the entry barrier for this type of business. However,
it is not yet possible to perceive the potential for disrupting banking concentration,
especially in developing economies like Brazil. Therefore, the system has great
potential for technological and socioeconomic development of financial systems
worldwide, especially by increasing the quality of financial services and making them

less costly for both institutions and customers.

Keywords: Open Banking. Informational Asymmetry. Banking Competition. Fintechs.
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1. INTRODUCAO

Desde os anos 1950, temos acompanhado o acelerado desenvolvimento
tecnologico. No entanto, a partir do inicio do século XXI, os ciclos de inovacdo tém
encurtado consideravelmente, resultando em rapidas substituicdes de tecnologias ja
obsoletas, mesmo aquelas que foram introduzidas recentemente. Como resultado, os
avancos tecnologicos tém modificado significativamente o comportamento social em
todos os aspectos. Assim, tecnologias disruptivas surgem, ganhando popularidade
rapidamente devido a inovacao e conveniéncia que oferecem. Entre elas, destacam-
se dispositivos eletrénicos inteligentes, como smartphones, tablets, aplicativos e
plataformas digitais, que estéao possibilitando a incluséo de milhdes de pessoas na era
digital, aumentando a interconectividade entre elas. Como consequéncia, a
digitalizacdo vem diminuindo barreiras e criando oportunidades (SILVA, 2021).

Estas novas tecnologias tém impactado diretamente o setor financeiro. Como
veremos no Capitulo 4, e conforme destacado por Clements (2022), o surgimento de
fintechs tem sido uma das principais consequéncias desse impacto. Essas empresas
disruptivas apresentam diversas possibilidades e oportunidades, melhorando a
eficiéncia e o bem-estar dos consumidores. A perspectiva fortemente tecnoldgica e
inovadora das fintechs tem sido direcionada ao fornecimento de solucdes financeiras
aos clientes, que se tornaram o centro de seus modelos de negdcio. Como ressalta
Silva (2021), as fintechs utilizam quantidades massivas de dados para gerar valor aos
usuarios, conferindo maior agilidade, personalizacao e facilidade na contratacdo e uso
de produtos e servigos bancarios tradicionais. Essas empresas estdo transformando
a forma como as pessoas lidam com suas financgas, oferecendo solu¢des que sao
cada vez mais relevantes e acessiveis para o consumidor moderno.

No decorrer dos anos, os clientes construiram uma relacdo duradoura com
seus bancos, o que demonstra sua confianca e credibilidade. As instituicdes
financeiras geralmente oferecem uma ampla gama de produtos e servicos em seu
modelo de negdécio, permitindo que seus clientes atendam suas necessidades
financeiras dentro do ecossistema e através dos produtos préprios do banco. Esse
cenario proporciona uma vantagem competitiva significativa para as instituicdes
financeiras dominantes, pois elas sdo a Unica opcao disponivel em determinados

momentos. Mesmo que o produto ou servico ndo seja exclusivo, a oferta em
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circunstancias de exclusividade gera uma crenca de que é mais conveniente contratar
diretamente com o banco de relacionamento devido ao custo de transacdo. A
instituicdo financeira pode, portanto, cobrar um preco superior até que surja um
concorrente.

Consequentemente, em um setor bancéario concentrado, as instituicoes
financeiras dominantes detém o monopdlio informacional sobre os dados de seus
clientes, os quais séo coletados ao longo do tempo de relacionamento. Isso cria uma
assimetria informacional entre as demais instituigées financeiras do mercado, sejam
menores estabelecidas ou entrantes, e seus potenciais clientes. O Banco Central do
Brasil reconheceu esses efeitos e buscou promover a concorréncia e reduzir essa
assimetria. O objetivo € reduzir o custo de inadimpléncia e adequar as taxas de juros
ao risco, além de promover condi¢des equanimes de competicao.

Uma das medidas regulatérias implementadas pelo Banco Central do Brasil €
o projeto de Open Banking, que consiste no compartilhamento padronizado de dados
e servicos financeiros de forma segura, por meio da abertura e integracéo de sistemas
utilizando-se interfaces programadas de aplicagdes (APIs), mediante consentimento
prévio e inequivoco do titular. O objetivo é dar ao cliente o poder de decisédo sobre
quais dados deseja tornar acessiveis, a quem e por quanto tempo. O Open Banking
segue uma tendéncia internacional e esta inserido na atual pauta de trabalho do Banco
Central do Brasil, a Agenda BC#.

O tema Open Banking foi introduzido em meados de 2015, quando o Grupo de
Trabalho de Open Banking foi criado no Reino Unido com o objetivo de implementar
o compartilhamento de dados entre instituicbes financeiras do pais por meio da
digitalizacao do sistema financeiro (ARALUZE, PLAZA, 2022). Embora a definicdo do
conceito ainda seja objeto de discussdo no campo académico, novos projetos séao
desenvolvidos constantemente, adicionando novos conceitos ao sistema.

O Reino Unido foi o primeiro pais a implementar o Open Banking, incentivado
pela Competition and Markets Authority como uma estratégia fundamental para o
mercado fornecer melhores solu¢cdes aos consumidores e pequenas e médias
empresas. Essa iniciativa surgiu de uma investigacdo concluida em 2016 sobre o
mercado bancario de varejo. Além disso, inspirou a Comissdo Europeia a publicar a

PSD2. Apesar de estar em seus estagios iniciais de desenvolvimento, o conceito de
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Open Banking ja € adotado por profissionais e reguladores, sendo considerado uma
das forcas formadoras do setor financeiro em todo o mundo.

O presente trabalho investiga os efeitos da Implementacdo do Open Banking
sobre o sistema financeiro. Em especial, analisa-se aspectos da implementacgéo desta
inovacdo no sistema financeiro brasileiro, a qual foi intitulada como Open Finance.
Assim, este trabalho busca identificar os efeitos do Open Banking sobre a
concorréncia bancaria, dentro de aspectos tedricos e aplicados, analisando
especialmente as caracteristicas da concentragdo e concorréncia bancéria no Brasil.
Além disso, busca identificar potenciais entrantes no sistema financeiro beneficiados
com o Open Banking, os quais podem ter barreiras de entrada reduzidas com os
efeitos da tecnologia na reducéo da assimetria informacional.

Desta forma, o Open Banking é capaz de estimular a concorréncia no sistema
financeiro através da reducéo da assimetria informacional, a qual facilitaria a entrada
de novos entrantes. Dado esta hip6tese, os novos participantes, neste cenario de
entrada por uma via de uma facilitagdo do sistema financeiro digital, podem carregar
consigo elementos e inovacdes capazes de promover a disrupcdo tecnoldgica no
sistema.

Por fim, informa-se que o presente estudo esta desenvolvido em 3 capitulos,
além desta Introducdo e da Conclusdo. O Capitulo 1, intitulado Referencial Tedrico,
apresenta o aprofundamento dos assuntos abordados ao longo da pesquisa. O
Capitulo 2, intitulado Concorréncia e Concentracdo do Sistema Financeiro no Brasil,
mostra os dados e elementos indicativos do fendmeno de concentracdo bancaria visto
no mercado brasileiro. O Capitulo 3, intitulado Impactos do Open Banking no Sistema
Financeiro Nacional, elucida sobre as principais consequéncias da implementacao

deste sistema tecnoldgico em seus aspectos tedricos.
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2. REFERENCIAL TEORICO

2.1 ASSIMETRIA DE INFORMACAO

A assimetria informacional € o nome dado ao fendbmeno que ocorre quando a
informacédo é incompleta, ou seja, quando compradores e vendedores possuem
informagdes distintas sobre uma transacéo (PINDYCK, RUBINFELD, 2013). No setor
bancario, por exemplo no mercado de crédito, ela é vista quando um tomador de
empréstimo tem pleno conhecimento de sua capacidade de pagamento,
diferentemente de quem o empresta, que ndo possui as mesmas informacdes (BELO,
2006), a informacéo é assimétrica

O tema é inicialmente tratado por Akerlof (1970), que propbe a teoria da
agéncia, traz contribuicbes especificas ao pensamento organizacional. Ele tece sua
teoria ilustrando o lemon markets, tal como € chamado o mercado de carros usados
nos Estados Unidos. Para Akerlof (1970), quem vende um automével tem
conhecimento pleno das condi¢cdes de seu veiculo, mas quem compra ndo as
conhece. Assim, dada esta assimetria informacional, o comprador estard inicialmente
disposto a pagar um preco menor que o ofertado pelo veiculo. Consequentemente, o
vendedor que possui um produto com elevada qualidade, néo terd interesse em
vender, pois receberd um valor menor e insatisfatério por seu veiculo. Desta forma,
restam no mercado produtos de baixa qualidade, o que implica na desconfianca dos
compradores (BELO, 2006).

Akerlof (1970) traz & luz dois problemas cruciais: selecédo adversa e risco moral.
Para o autor, no momento em que ha assimetria informacional, consequentemente ha
conflito de interesse e estes dois problemas vém a tona. A selecdo adversa ocorre
guando uma parte do mercado desconhece as caracteristicas ou qualidade dos bens
e servigos oferecidos pela outra. O risco moral ocorre quando uma parte do mercado
desconhece e ndo pode observar as a¢des da outra. Aqui hasce o intitulado Problema
Principal-Agente, onde o primeiro € quem contrata os bens e servigos do segundo.
Assim, geralmente, como ressalta Akerlof (1970), o agente geralmente tem
informagdes sobre suas acgles e intengdes, e o principal ndo tem condi¢cdes de

monitora-lo.
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Stiglitz e Weiss (1981) trazem essa discussdo para o mercado de crédito,
fazendo uma analise sobre a existéncia de seu racionamento devido as informacdes
assimétricas, e, com isso, diagnosticando o porqué de o crédito ser concedido apenas
a uma parcela da sua demanda. Para os autores, o mercado de crédito se caracteriza
pela existéncia de assimetrias de informacéo e problemas do tipo principal-agente.
Esses problemas levam o mercado a solucfes que ndo sao 6timas, no que diz respeito
ao sentido econdmico do termo, em que se espera a igualdade entre a oferta e a
demanda por via do mecanismo dos precos (STIGLITZ, WEISS, 1981).

Os autores Stiglitz e Weiss (1981) ainda relatam que a existéncia de
informacdes assimétricas por parte dos bancos em relacdo aos devedores conduz a
processos de selecdo adversa por meio das taxas de juros: os devedores que aceitam
pagar maiores taxas de juros sdo aqueles que oferecem maiores riscos de
inadimpléncia ao banco. Um aumento das taxas de juros atrai a carteira dos devedores
de maior risco, a0 mesmo tempo em que expulsa os de menor risco. Assim, as taxas
de juros sinalizam para o banco o risco corrente de sua carteira de empréstimos.

Ademais, de acordo com Aleem (1993) apud Azevedo e Shikida (2004), a
assimetria de informacdes influencia tanto a oferta, ja que o emprestador precisa obter
o maximo de informacdes possiveis sobre o tomador de empréstimo, mas, dada a
dificuldade, pode colocar em risco seu portfélio; quanto a demanda por crédito, visto
que os demandantes ndo possuem pleno conhecimento sobre os termos dos
contratos fornecidos pelos emprestadores.

Para Albanez e Valle (2009), empresas com menor informac&o assimétrica tém
mais facilidade de avaliagao do seu risco por parte dos credores, permitindo aumentar
a oferta de crédito. Aliado a tais consideracdes, Vieira (2010) destaca que a assimetria
de informacgé&o propicia uma elevagdo nos custos de intermediagéo financeira, que
desviam recursos do uso produtivo, reduzindo o estoque de capital e o produto da
economia e ocasionando uma diminui¢do do bem-estar social.

Frascaroli et al. (2010), a selecdo adversa decorre da informacéo assimétrica
obtida pelos bancos a respeito dos projetos de investimentos dos agentes. Esse
problema imp8&e um limite a taxa de juros que pode impedir o equilibrio do mercado
de capitais. Desta forma, os bancos, ao financiarem o0s agentes que submetem
projetos, ndo conseguem distinguir perfeitamente entre os projetos de baixo risco dos

de alto risco. O risco moral ocorre devido aos altos custos ou a incapacidade
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operacional dos bancos de monitorarem as a¢fes dos agentes ap0s 0s contratos de
concessao de crédito. Na concepcédo de Matias (2009), a selecéo adversa ocorre em
virtude do conjunto de informacfes sobre o proponente de crédito ser incompleto ou
incorreto, ou devido ao financiador utilizar métodos de pesquisa ou fontes de
informacéo que ndo sejam adequadas para a avaliacdo do risco de financiamento em
analise.

O Brasil apresenta um elevado nivel da atividade financeira, ao mesmo tempo
em que deixa a desejar no que se refere ao sistema financeiro: crédito e financiamento
reduzidos, caros e de dificil acesso, principalmente para aqueles menos favorecidos
no que diz respeito a lucratividade, afetando o crescimento dos empreendimentos em
geral, principalmente, as micro e pequenas empresas (MPE’s) (CARVALHO e
ABRAMOVAY, 2004).

Diante disso, um dos principais meios de reduzir a assimetria informacional e,
consequentemente, reduzir os riscos bancarios e a alocacao ineficiente de crédito,
pode ser a reducao do custo da informacao e o aumento da sua qualidade (FREIXAS;
ROCHET, 1999, p. 246). Portanto, se um credor tiver informagdes crediticias mais
completas sobre o tomador de empréstimo, o banco poderd alocar com mais
precisdo o valor do risco, afastando-o da taxa de juros mais alta em decorréncia
da assimetria informacional e resultando em um produto de valor melhor para
o cliente (MERRILL, 2017, p. 4). Além disso, por meio da troca de informacdes
sobre seus candidatos a empréstimos, os bancos podem melhorar seu
conhecimento sobre as caracteristicas e o comportamento deles. A principio, essa
reducdo das assimetrias informacionais pode diminuir os problemas de selegao
adversa e risco moral nos empréstimos (LIN; MA; SONG, 2012, p. 87), bem como
alterar os incentivos dos devedores para serem adimplentes (OWINO, 2014, p. 13).

2.1.1 Assimetria Informacional como Barreira a Entrada

Antes do fendmeno Big Data, a area do conhecimento que trata sobre a
geracéo e processamento do grande volume de dados gerados nos meios digitais,
fomentar discussdes concorrenciais, a literatura econdmica ja apontava a posse de
informacdo como barreira de entrada no mercado bancario (DELL'ARICCIA;
FRIEDMAN; MARQUEZ, 1999, p. 525 apud GUIMARAES, 2021). Deste modo, por
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exemplo, Stiglitz e Weiss (1981) e Dellariccia, Friedman e Marquez (1999) chegaram
a concluséo que um banco, ao ingressar no mercado de crédito, acaba por se deparar
com o problema de selecdo adversa, independentemente de qual seja a sua
perspectiva em receber de seus concorrentes alguns de seus piores pagadores.

Portanto, conforme Guimaraes (2021),

“os bancos com mais tempo de relagdo com os correntistas, se de fato
detiverem a informacdo sobre a qualidade dos pagadores, concentraram
esforcos para cobrir a oferta de seu competidor apenas em relacdo aos bons
pagadores, deixando o novo entrante apenas com os créditos mais arriscados
e, portanto, menos lucrativos”.

Deste modo, temos a concentracdo do mercado financeiro como a primeira
barreira a entrada a ser enfrentada por novos entrantes. Entretanto, conforme
Clements (2022), o crescimento da oferta de empresas cujo proposito sédo inovacdes
tecnologicas no setor financeiro, tal como fintechs, podem aumentar a concorréncia
do setor, a eficiéncia, e consequentemente, reduzir a concentracdo. A entrada destas
empresas pode ajudar a reduzir os custos por meio da insercdo da tecnologia, com o
desenvolvimento de aplicativos simplificadores de processos, a computagcdo em
nuvem, o acesso a dados por meio de sistemas bancarios abertos, como o Open
Banking, que facilita o compartilhamento de dados financeiros dos consumidores
(FEYEN et. al., 2021, apud CLEMENTS, 2022). Além disso, a disrupcéo tecnoldgica
no setor financeiro tem sido eficiente na reducdo dos custos operacionais, devido a
menor necessidade de filiais fisicas e de conformidade regulatéria, com a integracao
de processos de software de infraestrutura bancario e meio de pagamentos
terceirizados, tendo a visao de banco como um servico (FEYEN et. al., 2021, apud
CLEMENTS, 2022).

Empresas no setor financeiro, com capacidade de disrupgcédo tecnologica,
podem adquirir vantagens informacionais e utilizar de efeitos de rede, escala e escopo
para conseguir promover a sua expansao. Entretanto, esta é uma clara barreira para
novos entrantes do mercado (CARMONA, 2018).

Esses fatores permitem que as empresas estabelecidas e aquelas que
possuem participacdo de mercado significativa em mercados de tecnologia
‘adjacentes’ obtenham vantagens competitivas devido ao 'reagrupamento’ de ofertas
de produtos e servigcos, dadas as despesas significativas de aquisicdo e pesquisa do
consumidor (incluindo marketing, conformidade com o know-your-client, integracdo e

avaliacao de crédito) e montagem de produtos e custos de financiamento enfrentados
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por novos entrantes no mercado (CLEMENTS, 2021). Os custos de aquisicdo de
clientes sdo exacerbados pela "inércia do usuario” e pelos altos "custos de troca”, que
sédo fenbmenos comuns no setor bancéario e na gestdo de investimentos, e geram
vantagens para as maiores empresas ou para as primeiras no mercado (CLEMENTS,
2021). A mudanca também € problematica para os clientes, pois eles devem incorrer
em tempo e despesas para “separar’ seu conjunto de produtos financeiros e utilizar
varios intermediarios, em vez de um unico provedor (FEYEN et. al, 2021).

As empresas financeiras que constroem uma posi¢do dominante no mercado
com base em economias de escala, escopo e efeitos de rede baseados em dados
também podem usar essa posicao para extrair aluguéis econémicos (BALLELL, 2020).
As empresas dominantes podem alavancar “subsidios cruzados” por meio de ofertas
integradas para impedir a separagao e troca de consumidores, embora a “venda
casada” seja uma pratica bancaria anticompetitiva em muitas jurisdicdes (FEYEN et.
al, 2021). As grandes empresas também podem alavancar sua posi¢cdo no mercado
para aprimorar sua propria tecnologia ou ofertas proprietérias e personalizadas
(GOGEL et al., 2022), ou permitir que novas fintechs oferecam produtos diretamente
a seus clientes, tornando-se assim empresas de “plataforma”, beneficiando-se assim
dos efeitos de rede e do acesso aprimorado aos dados (CARMONA, 2018). O BIS
sugeriu recentemente que os resultados da composicdo e da concentracdo do
mercado podem gerar uma barreira composta por grandes players dominantes,
incluindo empresas financeiras e de tecnologia e, de outra forma, empresas de nicho,
especializadas e "hiper focalizadas" (CARMONA, 2018). As ultimas sdo empresas que
obtém vantagens, ndo devido ao seu dominio de mercado, mas ao se tornarem
pioneiras em um segmento de produto ou servico (FRACASSI, MAGNUSON, 2021).

Devido as vantagens operacionais e lucrativas das empresas financeiras
legadas que se beneficiam de economias de escala e escopo, externalidades de rede
e uma vantagem relativa em maiores recursos de dados, as empresas estabelecidas
tém incentivos para construir barreiras a entrada e fossilizar o mercado oligopolista
legados estruturais (BALLELL, 2020). No entanto, as pressfes competitivas sao
comumente sentidas pelos operadores historicos, uma vez que as fintechs podem
alavancar e integrar com mais facilidade e rapidez as plataformas de midia social e
aumentar a participacdo no mercado fornecendo produtos e servicos comparativos,

sem os custos de conformidade regulatéria associados e os desafios de ser um banco
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ou uma grande instituicdo financeira (SHERMAN & STERLING, 2021). Dadas as
pressbes competitivas, as oportunidades de consolidacdo do mercado de fintech
estdo maduras (SHERMAN & STERLING, 2021).

Os pagamentos eletrbnicos e 0 espaco para empréstimos deram origem a
consolidacdo em 2020 de algumas fintechs, incluindo negdcios multibilionarios de alto
perfil envolvendo Ingenico, Nets, Credit Karmae Report (FRACASSI, MAGNUSON,
2021). A pandemia de Covid-19 também acelerou a adocdo pelo consumidor de
servigos bancarios méveis, pagamentos, aplicativos de investimento e tecnologia de
seguros (insurtech), fazendo com que muitos bancos, principalmente bancos
comunitarios e regionais dos EUA, rapidamente se associassem ou adquirissem
infraestrutura fintech e provedores de solu¢gdes (FRACASSI, MAGNUSON, 2021).

A consolidacdo continua, impulsionada pelos temores dos titulares e pelas
aquisicoes diretas de fintechs para aumentar a participacdo no mercado, pode criar
barreiras estruturais a entrada de novas empresas, alterando a composi¢do da
industria de fintech de sua natureza startup historicamente saturada (CARMONA,
2018). Em vez disso, pode dar origem a empresas que sao lideres indiscutiveis e,
como resultado, se beneficiam de vantagens de escala, custo e percepcéo (KIDD,
2018).

2.2 CONCENTRACAO BANCARIA

A teoria econbmica apresenta diferentes e conflitantes visdes acerca da relacéao
entre a estrutura do mercado bancario e a fragilidade do sistema bancario. Em Allen
e Gale (2000), os autores apresentam alguns estudos tedricos e comparacdes entre
paises 0s quais sugerem que em uma estrutura bancaria com muitos bancos
pequenos, e assim menos concentrada, ha maior probabilidade de haver crises
financeiras do que uma estrutura na qual ha poucos bancos grandes. Os economistas
apresentam que grandes bancos possuem uma maior capacidade de diversificacao,
0 que significa que sistemas bancéarios compostos por apenas alguns bancos grandes
sdo menos vulneraveis do que sistemas bancarios com muitos bancos pequenos
(ALLEN, GALE, 2003).

Ademais, a concentragdo bancaria aumenta os lucros dos bancos,

proporcionando uma reserva financeira contrachoques adversos e aumentando o
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valor da franquia do banco (HELLMANN, MURDOCH, STIGLITZ, 2000). Isso, por sua
vez, reduz os incentivos dos proprietarios de bancos para assumir riscos excessivos,
diminuindo a fragilidade do sistema bancario (HELLMANN, MURDOCH, STIGLITZ,
2000). Além disso, poucos bancos grandes sdo mais faceis de monitorar do que
muitos bancos pequenos. Isso torna o controle corporativo dos bancos mais eficaz e
0s riscos de contagio menos acentuados em um sistema bancario concentrado.

Em contrapartida, existem tanto teorias quanto dados para sustentar
igualmente a posicdo inversa, na qual o sistema bancario mais concentrado em
grandes bancos tem a sua fragilidade aumentada. Assim, para (BOYD, RUNKLE,
1993), os grandes bancos frequentemente recebem subsidios implicitos através de
politicas de "Too big to fail". Esses subsidios aumentam os incentivos para que 0s
bancos assumam mais riscos, o que aumenta a fragilidade dos sistemas bancarios
concentrados. Além disso, a afirmacdo de que poucos bancos sdo mais facilmente
monitoraveis pode ndo ser verdadeira. Isso ocorre porque, se o tamanho do banco
esta positivamente correlacionado com a complexidade, os grandes bancos podem
ser mais opacos do que 0s bancos pequenos. Isso pode resultar em uma relacao
positiva entre concentracao e fragilidade do sistema bancério. Para Boyd e De Nicolo
(2003) bancos com maior poder de mercado tendem a cobrar taxas de juros mais
elevadas das empresas, 0 que pode incentivar as empresas a assumirem maiores
riscos. Se o poder de mercado est4d positivamente correlacionado com a
concentracéo, isso pode levar a uma relagao positiva entre concentracéo e fragilidade
bancéaria.

Portanto, podemos afirmar que o mundo real ndo é facilmente modelado e os
economistas utilizam ferramentas para tentar entender os efeitos de cada variavel
econbmica separadamente. Isso significa que os efeitos discutidos acima devem
ocorrer conjuntamente, de modo que ndo ha uma relacdo linear entre concentragao
bancaria e fragilidade do sistema bancério. Além disso, é importante destacar que 0s
efeitos finais da concentragcdo bancaria em variaveis macroeconémicas nao sao
lineares e podem ser afetados por varios outros fatores economicos. Portanto, a

relacdo entre essas variaveis pode mudar dependendo das outras variaveis em jogo.

2.3 CONTROLE DE DADOS FINANCEIROS DO CONSUMIDOR

O acesso a dados financeiros confiaveis do consumidor € uma entrada critica
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nos modelos operacionais de muitas fintechs, uma vez que os dados aprimoram as
ofertas de produtos de consumo e o perfil de risco (CARMONA, 2018). No entanto,
ndo é certo que uma economia baseada em dados levara a forcas monopolistas nos
servicos financeiros. Na verdade, alguns estudiosos argumentam o contrario — que
uma 'economia de dados também pode levar a mercados mais competitivos com
menos participantes dominantes', uma vez que os dados sdo uma ‘ferramenta’ que
reduz os custos de entrada para empresas menores e iniciantes e permite que elas
competirem com empresas maiores e grandes bancos de Wall Street (MAGNUSON,
2021, apud CLEMENTS, 2022). Por analogia, faz menos de duas décadas que o0s
gigantes da midia social Facebook e Twitter também eram startups (MAGNUSON,
2021, apud CLEMENTS, 2022).

No entanto, uma vez estabelecidas, as grandes empresas de tecnologia tém
vantagens significativas de geracdo e acesso a dados e, a medida que buscam cada
vez mais entrar na arena fintech, podem utilizar suas 'vastas quantidades de dados'
para praticas anticompetitivas, incluindo a formacédo de barreiras a entrada de novas
empresas BUCKLEY et. al., 2022, apud CLEMENTS, 2022). Além disso, a prética
comum de adquirir em um estégio inicial de crescimento um concorrente muito menor
levou a proliferacdo de um pequeno numero de players dominantes no espaco
tecnolégico global, especialmente nas midias sociais (COYLE, 2012, apud
CLEMENTS, 2022).

Certas fintechs, ou instituicdes financeiras estabelecidas, introduzindo novas
ofertas de fintech para clientes existentes podem se beneficiar de acesso, geracéo e
controle de dados superiores, incluindo dados organicos gerados de plataformas
operacionais de multisservicos e, assim, usar dados como fonte de poder de mercado
(CARMONA, 2018). As vantagens dos dados podem resultar tanto em "conduta de
exclusdo", em que os participantes dominantes impedem o acesso aos dados pelos
concorrentes, quanto na pratica de "venda casada e agregacao”, que cria
alavancagem para uma empresa utilizar seu poder de mercado e impor uma ampla
gama de seus servigos aos consumidores (KAAL, 2013).

Apesar das preocupacdes com a "privacidade de dados" terem atraido atencao
publica significativa recentemente (CLEMENTS, 2022), os bancos estabelecidos
historicamente usaram 'silos de dados' do consumidor para extrair rendas, inibir a

concorréncia no mercado, a entrada de novas empresas e a escolha do consumidor
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e oferecer 'taxas desfavoraveis e produtos inferiores' sem fuga do cliente (FRACASSI,
MAGNUSON, 2021).

Cesare Fracassi e William Magnuson argumentam que esse comportamento
ocorre devido a trés amplas falhas de mercado que inibem a concorréncia nas
financas (FRACASSI, MAGNUSON, 2021). Em primeiro lugar, devido a um ambiente
regulatorio “complexo” e “fragmentado”, as empresas enfrentam altos encargos de
conformidade e barreiras a entrada (FRACASSI, MAGNUSON, 2021). Em segundo
lugar, as “assimetrias de informacao” entre o banco e seus clientes sao “grandes e
dificeis de resolver” e sao agravadas pelos altos “custos de busca e troca” do
consumidor ao comparar servi¢os e produtos financeiros concorrentes (CLEMENTS,
2022). Em terceiro lugar, os individuos ndo sao “tomadores de decisdo racionais”
(CLEMENTS, 2022) e, portanto, os consumidores falham rotineiramente em
"aproveitar estratégias simples que podem melhorar substancialmente suas posicées
financeiras" (FRACASSI, MAGNUSON, 2021).

Além disso, a maneira como os dados historicamente foi armazenados em
instituicbes financeiras foi projetada para torna-los os mais “privados e nao
compartilhdveis possivel" (CLEMENTS, 2022). O controle bancario dos dados
financeiros do consumidor também é historicamente roteado em obrigacfes legais

relacionadas a confidencialidade do cliente (LIU, 2021).

2.4 OPEN BANKING

O tema Open Banking surgiu em meados de 2015, quando o Grupo de Trabalho
de Open Banking foi criado no Reino Unido para implantar o sistema digitalizacéo do
sistema financeiro para o compartilhamento de dados entre as instituicoes da nacéo
(ARALUZE, PLAZA, 2022). A discusséao acerca de sua definicdo ainda permeia o
campo académico, a cada novo projeto que nasce, novos conceitos sao inseridos a
este sistema.

Como dito, a primeira implementacédo mundial do Open Banking se concretizou
no Reino Unido, estimulado pela Competition and Markets Authority como estratégia
fundamental para que o mercado ofereca melhores solu¢gbes aos consumidores, bem
como, pequenas e médias empresas. Esta questdo emanou de uma investigacéo de

mercado bancario de varejo concluida em 2016. Também inspirou a Comissao
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Europeia a publicar o PSD2. Embora o Open Banking ainda esteja em seus estagios
iniciais de desenvolvimento, o conceito foi adotado por profissionais e reguladores,
sendo considerado uma das forgas formadoras do setor financeiro em todo o mundo.

O Open Banking é popularmente conhecido como mais uma plataforma de
digitalizacdo no setor financeiro. Essencialmente, seus regulamentos e sistemas
facilitam e incentivam o compartilhamento de dados transacionais de clientes entre
instituicbes autorizadas e interessadas (ZETZSCHE et al., 2020). Apesar de sua
aparente simplicidade, esse direito de compartilhamento de dados h& de constituir o
principal vetor para promover a transformacao do setor bancario de um modelo de
negocios fechado para uma plataforma aberta, semelhante ao que ocorreu nas
industrias de telecomunicacoes, energia e gas (ARALUZE, PLAZA, 2022).

A tecnologia foi inspirada pelos avanc¢os tecnolégicos nos campos de open
data, espacialmente com o desenvolvimento das open-APIs (Application Programming
Interfaces) e filosofias de inovacdo aberta. Assim, o setor financeiro tem
compreendido a utilizacao destes avancos no Open Banking como, segundo Guibaud
(apud Araluze, Plaza, 2022, tradugao do autor), “um modelo colaborativo no qual os
dados bancérios sdo compartilhados por meio de APIs entre instituicbes nao filiadas
para fornecer recursos aprimorados ao mercado”.

Para van Zeeland e Pierson (2021), em sua pesquisa bibliométrica sobre o
tema, mostram que o Open Banking pode assumir diferentes formas e concepcoes,
“‘como um remédio ou um ecossistema”, mas que na maioria das vezes, € um modelo
de negocios com a proposta de oferecer novos e melhores servicos ao consumidor.
Além disso, para os autores, ele promove a concorréncia no mercado bancério e reduz
as barreiras de entrada para terceiros como fintechs, tendo em vista que bancos,
agéncias reguladoras, governos e clientes ja estdo inseridos (VAN ZEELAND,
PIERSON, 2021).

O'learye outros (2021) buscou estreitar as definicdes sobre o tema e definiu

Open Banking como:

“Uma iniciativa que facilita o compartilhamento seguro de dados de contas
com terceiros licenciados por meio de Interfaces de Programacdo de
Aplicativos (APIs), capacitando os clientes com a propriedade de seus
préprios dados. A iniciativa visa aumentar a concorréncia no banco de varejo,
desenvolvendo produtos e servicos inovadores que agregardo maior valor
aos clientes.”
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Laplante e Kshetri (2021) trazem em sua analise computacional sobre o tema
que o Open Banking é um tipo especial de sistema financeiro. E um ecossistema,
dotado de regras de seguranca e diretriz para a experiéncia dos clientes, que fornece
aos consumidores maiores capacidades e possibilidades de interacdo e
movimentacdo de seu dinheiro entre as instituicbes financeiras que optem por
participar. Além disso, o Open Banking permite a estas o acesso a dados bancarios,
transagdes e outras informagdes financeiras dos consumidores de bancos e outras
instituicdes ndo bancéarias (LAPLANTE, KSHTRI, 2021).

Ainda, seguindo o trabalho de Laplante e Kshetri (2021), os autores trazem que
qualquer cliente pode interagir com mais de uma instituicao financeira. Por exemplo,
uma pessoa pode usar um banco de varejo para transacdes diarias, uma cooperativa
de crédito para realizar um empréstimo para comprar sua casa, uma empresa de
financiamento de automaoveis para financiar um carro, bem como, um ou mais outros
bancos para cartdes de crédito.

Entretanto, movimentar recursos entre essas instituicbes financeiras nao é
necessariamente uma tarefa simples e certamente ndo € transparente. Assim,
Laplante e Kshetri (2021) justificam a implementacdo do Open Banking como um meio
facilitador para transacionar e combinar os varios produtos e servicos, ja disponiveis
no mercado e amplamente utilizados, com maior transparéncia e agilidade para o

usuério, conforme ilustrado na Figura 1.



26

Figura 1 — Ecossistema Open Banking
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Para Liu (2021), o Open Banking é um remédio potencial para as praticas
fechadas de compartilhamento de dados dos bancos legados, pois € um mecanismo
pelo qual os consumidores podem acessar, portar e compartilhar com seguranca seus
dados financeiros por meio de APIs padronizadas. Em sua esséncia, o0 Open Banking
trata da “autonomia” do consumidor sobre como os dados s&o controlados,
acessados, compartilhados e armazenados (CLEMENTS, 2022). Em teoria, também
tem o potencial de melhorar significativamente o bem-estar financeiro do consumidor,
uma vez que novas fintechs (uma vez que tenham acesso aos dados do consumidor)
podem oferecer uma infinidade de novas ofertas de produtos e servigos (CLEMENTS,
2022). Também pode diminuir a "aderéncia" dos clientes aos bancos estabelecidos e,
assim, reduzir os "custos de mudanca” (LIU, 2021, apud CLEMENTS, 2022).

No entanto, questiona-se a portabilidade de dados, um conceito amplamente
associado ao Open Banking, melhorara a concorréncia. A razdo é que os regimes de
acomodacédo sdo amplamente focados nos custos de mudanca do consumidor e
podem ndo abordar adequadamente as barreiras a entrada criadas pelo "acesso
exclusivo a dados", efeitos de rede e economias de escala (NICHOLAS, 2021).
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Apesar de seus potenciais beneficios de aumento da concorréncia, no entanto,
as estruturas de implementacéo regulatéria de Open Banking em todo 0 mundo tém
se manifestado lentamente e sdo regionalmente distintas, incluindo modelos
permissivos e obrigatorios com requisitos distintos de elegibilidade e participacéo
(CLEMENTS, 2022).

A Figura 2 ilustra as aplicacdes e o desenvolvimento do sistema. E visto que
para Kriaris (2022), o Open Banking € apenas o comeco. A proxima fase, intitulada
Open Finance, ja € possivel de ser vista nos sistemas financeiros do mundo, e esta
definida para unificar utilizacbes mais complexas, como poupanc¢a, empréstimos,
investimentos e seguros, em painéis digitais hiper personalizados. Estes, segundo o
autor, serdo alimentados por dados ricos, abertos e acionaveis, fornecidos pelas
partes do sistema - empresas e clientes (KRIARIS, 2022).

Por fim, Kriaris (2022, tradug&o prépria) conclui

E justo dizer, portanto, que a abordagem aberta é o catalisador por tras da
transformacéo dos servicos financeiros de uma indudstria de silos verticais e
infraestrutura legada para um ecossistema aberto. No entanto, a fase mais
interessante desta transformacdo em curso é a combinagcdo com o
surgimento da economia de plataforma, que serd o modelo de negdcio
dominante nos préximos anos. Este é o tipo de contexto em que todos os
tipos de aplicativos (financeiros e além) terdo um ndamero de APIs de terceiros
e servigcos de desenvolvedor em execugdo em segundo plano, permitindo
experiéncias contextuais, preditivas e hiper personalizadas. Bem-vindo a
economia aberta.



Figura 2 - Do Open Banking para o Open Finance, até o Open Economy.
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2.4.1 Open Finance no Brasil e no Mundo

2.4.1.1 Open Finance no Brasil

A implementagéo foi dividida em quatro fases, cada uma incluindo novos dados
gue podem ser compartilhados entre as instituicdes participantes. Na fase 1, iniciada
em 1° de fevereiro de 2021, as instituicdes financeiras compartilham dados sobre seus
canais de atendimento, produtos e servigos, incluindo taxas e tarifas. Na fase 2,
iniciada em 15 de julho de 2021, os consumidores comecaram a compartilhar seus

dados cadastrais e transacionais, incluindo informacdes sobre cartbes e operacdes de
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crédito, com instituicbes de sua escolha mediante consentimento, que podera ser
revogado a qualguer momento. A fase 3, iniciou em 30 de agosto de 2021, oferecendo
aos consumidores servicos financeiros, como pagamentos e propostas de crédito,
sem a necessidade de acessar os canais das instituicdes financeiras com as quais ja
tém relacionamento. Na fase 4, iniciada em 15 de dezembro de 2021, novos dados,
produtos e servicos foram adicionados, incluindo contratacdo de operacbes de
cambio, investimentos, seguros e previdéncia privada (OPEN FINANCE BRASIL,
2021).

2.4.1.2 Open Banking no Mundo

Abaixo, na Figura 3, vamos a distribuicdo dos projetos de Open Banking pelo

mundo.

Figura 3 - Open Banking pelo mundo
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Com mais de 88 prestadores de servicos e cerca de 166 APIs abertas
prestando servicos para milhdes de clientes, o Reino Unido € considerado o

benchmark de Open Banking do mundo. O escopo do Open Banking britanico é
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abrangente, incluindo o compartilhamento de dados e produtos dos clientes, bem
como a iniciacdo de pagamentos e transferéncias entre contas.

A Unido Europeia foi uma das primeiras a regulamentar o Open Banking, tendo
colocado em vigor a nova diretiva do setor de pagamentos financeiros (PSD2) em
2018, estabelecendo obrigacfes para as instituicdes financeiras abrirem suas APIs
para acesso por outras instituicées financeiras e nao financeiras. Segundo dados do
Open Banking Tracker, as cinco principais economias da Unido Europeia possuem
um numero de APIs abertas que varia de 46 para a Espanha a 89 para a Franca, ainda
atras das 166 APIs abertas do Reino Unido.

A Austrdlia lancou o seu Open Banking em meados de 2019, com um foco
exclusivo no compartilhamento de todas as principais informacdes financeiras dos
clientes, esperando implementar totalmente o sistema até novembro de 2022, tendo

atualmente 33 APIs abertas.
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3. CONCORRENCIA E CONCENTRACAO DO SISTEMA FINANCEIRO NO BRASIL

3.1 CONCORRENCIA E CONCENTRACAO BANCARIA NO BRASIL

O setor de servicos financeiros passou por significativas mudancas na década
de 1970, com o processo de consolidacdo sendo acentuado através de fusbes e
aquisicoes. De acordo com Miranda e Martins (2000), fuséo € definida como a juncao
de duas ou mais empresas em uma Unica firma, enquanto aquisicdo se refere a
compra de participacdo acionaria de uma empresa ja existente. No inicio, foram
observados grupos financeiros maiores incorporando instituicdes de menor porte,
porém, na segunda metade dos anos 1990, o processo comegou a ocorrer entre
grandes instituicbes, o que deu inicio a um processo de concentracao bancaria em
varios paises (CAMARGO, 2009).

No Brasil, o processo de concentracdo bancaria ampliou-se durante a
implantacdo do Plano Real em 1994 (ROCHA, 2001). Nesse periodo, muitos dos
principais bancos estaduais foram privatizados, adquiridos por bancos maiores ou
sofreram fusdes. Rocha (2001) destaca que a perda dos lucros com o floating® de
recursos, apoés o fim da alta inflagdo do periodo, levou a sérios problemas no setor
entre 1995-1996, cuja solucao teve participacdo dos programas governamentais para
estimular a reestruturacéo, que trouxe regulamentacéo, supervisao e fiscalizacao para
garantir a solidez do sistema financeiro. No mundo, a fusdo bancaria no inicio dos
anos 90 foi um fendmeno visto principalmente nos EUA, mas muitas instituicdes
financeiras em varios paises, preocupadas com a desvantagem competitiva, também
aderiram as fusbes. Em 1997 o fendbmeno ocorreu na Suigca, em 1998 na Alemanha,
e até os bancos japoneses na década de 1990 realizaram fusdes (STEARNS E
MIZRUCHI, 2005).

O Plano Real foi elaborado em 1993 e implementado em 1994, durante o
governo de Itamar Franco, liderado pelo entdo Ministro da Fazenda do Brasil Fernando
Henrique Cardoso - eleito presidente neste ano. O cenario econdmico Visto a época
mostrava elementos desfavoraveis, tais como o elevado nivel das reservas cambiais
e o alto indice de liquidez internacional. Para Fonseca (apud Camargos, 2002) “a

abertura da economia iniciada pelo governo Collor/ltamar e a manutencdo de uma
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taxa de cambio estavel foram usadas eficientemente no Plano Real, a fim de ajudar a
estabilizacdo de precos e pressionar as empresas a se tornarem eficientes”.

De acordo com Camargos (2002), o Plano Real foi implementado de forma
gradual e planejada, diferentemente de outros planos de estabilizagdo. O plano foi
dividido em duas etapas: a primeira envolveu ajustes fiscais emergenciais, como
aumento de impostos e criagdo do Fundo Social de Emergéncia, com o objetivo de
sanar o déficit orcamentario. J4 a segunda fase foi caracterizada por um processo
progressivo de indexagdo, onde a Unidade Real de Valor (URV) foi utilizada como
indexador, vinculada ao délar em condicdo de igualdade, buscando alinhar os precos
relativos na economia através de um anico indice.

Para controlar a estabilizacdo inflacionaria, foi implantada uma politica
monetéria restritiva, que incluiu a criagdo de um limite de curto prazo sobre os
empréstimos as exportacdes e um depadsito compulsério sobre as novas captacoes,
além de manter taxas de juros elevadas para frear o consumo. O Plano Real foi bem-
sucedido no controle da inflagcdo, destruindo a indexacdo da moeda. Nos primeiros
meses apos sua implementacao, as instituicdes financeiras perderam o0 acesso aos
ganhos inflacionarios, mas se beneficiaram com o aumento da demanda por crédito,
estimulada pelas politicas ativas de expansdo dos empréstimos praticadas pelos
bancos (HAJJ, 2005).

Segundo Puga (1999), as reformas empreendidas na area financeira ap6s o
Plano Real tiveram como principal finalidade fortalecer e reestruturar o sistema
financeiro nacional, que até entdo ndo contava com um arcabouco institucional
preventivo contra os riscos de uma crise financeira. Essas reformas foram essenciais
para manter a higidez do sistema.

Em 26 de agosto de 1994, em consonancia com o Acordo da Basiléia, o0 Banco
Central editou a Resolucéo 2.099, que estabelece as condi¢cdes de acesso ao SFN,
os valores minimos de capital e patriménio liquido ajustado (PLA), a instalagdo de
dependéncias e a obrigatoriedade da manutencéo do PLA, em valor compativel com
o grau de risco das operacdes ativas (PLE) das instituicdes autorizadas a funcionar
pelo Banco Central (BCB, 2006).

Além disso, vendo o agravamento da Crise econdmica do México de 1994, o

governo estabeleceu um conjunto de medidas voltadas para a reestruturacdo e o
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fortalecimento do sistema financeiro (PUGA, 1999). Por exemplo, a Medida Proviséria
n® 1.179, de 3 de novembro de 1995, conforme BCB (2006) apud Mello (2011),

“(iy concedeu incentivos fiscais para a incorporagdo de instituicbes
financeiras, permitindo que a instituicAo incorporadora passasse a
contabilizar como perda os créditos de dificil recuperacdo da instituicao
adquirida; (ii) possibilitava que a instituicdo incorporadora pudesse
contabilizar como agio a diferenca entre o valor patrimonial da participacdo
societaria comprada e o valor da aquisicdo, podendo compensar essa
diferenga nos resultados futuros da institui¢cdo e, desse modo, ter beneficios
fiscais”.

Ainda de acordo com Mello (2011), a Medida Proviséria (MP) 1.182,
implementada na década de 1990, ampliou significativamente os poderes do Banco
Central em relacdo as instituicdes financeiras sob regimes especiais, tais como
intervencao, liquidacdo e Regime de Administracdo Especial Temporéria - RAET.
Essa medida autorizou o Banco Central a exigir que as instituicbes com problemas de
liquidez realizassem um novo aporte de recursos, transferissem o controle acionario
Ou se reorganizassem por meio de incorporacao, fusdo ou cisdo. Posteriormente, a
MP foi convertida na Lei 9.447, em marco de 1997, concedendo ao Banco Central o
poder de desapropriar as acdes do controlador de um grupo financeiro e vendé-las
por meio de oferta publica, caso ele ndo cumprisse as recomenda¢fes do Banco
Central. Além disso, a lei também ampliou a responsabilidade do acionista
controlador, tornando-o solidario com os administradores em caso de problemas com
a instituicdo (MELLO, 2011, apud BCB, 2006).

Em 06 de novembro de 1995, foi instituido o PROER (Programa de Estimulo a
Reestruturacao e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional) pela Resolucéo
2.208, com o objetivo de garantir a estabilidade e a solvéncia do sistema. De acordo
com essa resolucdo, o PROER estabelece uma linha especial de assisténcia
financeira para financiar reestruturacdes administrativas, operacionais e societarias
de instituicdes financeiras que resultem em transferéncia de controle ou mudanca de
objeto social para fins ndo exclusivos de instituigdes financeiras (MELLO, 2011, apud
BCB, 2006). Aléem disso, as instituicdes participantes do programa podem adiar, em
até dez semestres, 0s gastos com reestruturacdo, reorganizagcdo ou modernizacao,
bem como ficar temporariamente isentas dos limites operacionais do Acordo de
Basiléia. Em 20 de novembro de 1995, a Resolucao 2.212 dificultou a criacédo de novas
instituicdes financeiras e criou incentivos para a fuséo, incorporacédo e transferéncia

de controle acionario. Essa norma estabeleceu um limite maior de capital para a
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criacdo de novos bancos (MELLO, 2011, apud BCB, 2006). No entanto, casos de
fusao, incorporacao ou transferéncia de controle acionario ficaram isentos dessa nova
exigéncia.

Em agosto de 1996, o PROES - Programa de Incentivo a Reducdo do Setor
Publico Estadual na Atividade Bancaria - foi iniciado por meio da Medida Provisoria
1.514, com o objetivo de sanear o sistema financeiro publico estadual por meio de
privatizacdo, transformagdo em agéncias de fomento ou até mesmo liquidacdo dos
bancos estaduais, reduzindo a participacdo do Estado na atividade bancéria (HAJJ,
2005).

Além do mais, de acordo com Grin (2010) e Ribarczyk e de Oliveira (2013), o
colapso financeiro de 2008 iniciado nos Estados Unidos acabou contribuindo para a
expansao dos grandes grupos financeiros. Isso se deve ao fato de que a crise resultou
na diminuicdo da oferta de crédito, levando bancos menores a enfrentar muitas
dificuldades e instituicdes a falirem por ndo serem téo capitalizados quanto os grandes
players do mercado. Nesse contexto, os grandes bancos, por estarem mais saudaveis
financeiramente, conseguiram enfrentar os momentos de crise sem maiores
problemas.

Assim, observa-se que o atual estagio da organizacédo do Sistema Financeiro
Nacional brasileiro foi resultado de mudancas na legislacdo, do processo de
adaptacao as condi¢cdes macroecondmicas apés a implantacdo do Plano Real e da
tendéncia mundial de fusbes de empresas de diferentes setores produtivos. Esse
processo de adaptacao foi monitorado pelo Banco Central, com a preocupacao central
de criar condi¢gBes para maximizar os beneficios de um sistema no qual prevalecesse
um menor numero de empresas maiores, porém mais eficientes e solidas. O objetivo
foi fortalecer o sistema financeiro, que estava acostumado a um processo inflacionario
cronico, e reduzir as possibilidades de desequilibrios estruturais, além de diminuir o
risco sistémico ao qual a economia estava exposta. Isso permitiu que as instituicdes
financeiras nacionais se inserissem no mundo globalizado em condi¢cdes mais
competitivas (MELLO, 2011).
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3.2 DADOS DA CONCENTRAGCAO BANCARIA NO BRASIL

Podemos verificar o nivel de concentracéo bancaria brasileira atual através dos
dados compilados e disponibilizados pelo Banco Central do Brasil. A seguir,
apresentamos os referidos dados, que compreendem o ano de 2021, o ultimo cujos
dados completos estdo divulgados. E valido ressaltar que os dados de 2022 n&o foram
inseridos devido ao BCB atualizar trimestralmente os dados, e carecemos das
informacdes do ultimo trimestre de 2022.

Como sabemos, o sistema financeiro brasileiro € dominado pelas 5 principais
instituicdes financeiras: Caixa Econémica Federal, Banco do Brasil, Itald, Santander e
Bradesco. Estas, conforme veremos, dominam n&o apenas a oferta de crédito dentro
do pais, como também detém a maior parcela dos Ativos Totais, do Patriménio
Liquido, e consequentemente, sdo as responsaveis pela maior parte do Lucro Liquido
de seu setor. As razfes para isso parte do histérico brasileiro pos Plano Real, que
culminaram em fusfes e aquisi¢des significativas, que impulsionam seus resultados
operacionais.

E valido ressaltar que os dados apresentados a seguir estdo compreendidos
pelos TCB (Tipo de Consolidado Bancario) b1 e b2, quais, conforme o BCB, séo: b1l -
Banco Comercial, Banco Mdultiplo com Carteira Comercial ou Caixa Econémica; b2 -
Banco Multiplo sem Carteira Comercial ou Banco de Investimento ou Banco de
Cambio. Assim, as 137 principais instituices financeiras comerciais do Brasil estdo
compreendidas, excluindo da apresentacdo Cooperativas de Crédito Singulares
(b3S), Central e Confederagdo de Cooperativas de Crédito (b3C). Bancos de
Desenvolvimento (b4) e instituicbes ndo bancarias, como adquirentes de meios de
pagamentos.

No Gréfico 1, vemos a composicéo total das opera¢des de Crédito no Brasil em
2021 no setor bancéario comercial. A predominancia dos 5 principais bancos é
claramente vista, os quais realizaram no periodo 81,19% do montante dessas
operacdes. O volume total de operacdes de crédito foi de R$14,7 trilhdes, dos quais
R$11,9 trilhdes representam a parcela dos 5 principais bancos e R$2,7 trilhdes

representam a parcela dos demais.
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Gréfico 1 - Concentracao das Operacdes de Crédito no Brasil em 2021

Demais Bancos
18,8%

Total 5 Bancos
81,2%

Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

A seguir, no Gréfico 2, € apresentada a composicao individual das operacdes
de crédito em 2021 para cada um dos 5 principais bancos. Vemos que a classificacdo
ordinal € (1°) Caixa Econdmica Federal, totalizando R$3,2 trilhBes e 22,26%; (2°)
Banco do Brasil, totalizando R$2,66 trilhbes e 18,04%; (3°) Itad, totalizando R$2,64
trilnGes e 17,86%; (4°) Bradesco, totalizando R$1,9 trilhdes e 13,05%; e por fim, (5°)
Santander, totalizando R$1,4 trilhdes e 9,98%. Os demais bancos totalizaram R$2,7

trilndes, o que representou 18,81%.
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Gréfico 2 - Concentracao das Operacdes de Crédito dos 5 Principais Bancos

no Brasil em 2021

Demais Bancos

Caixa EF
18,8%

22,3%

Santander
10,0%
Banco do Brasil
Bradesco 18,0%
13,1%
Itat
17,9%

Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

Na sequéncia, no Grafico 3, é apresentada a composic¢ao individual dos ativos
totais ao final de 2021 para cada um dos 5 principais bancos. Neste contexto, o Itau
(1°) é quem esta a frente, com R$1,989 bilhGes, os quais representam 19,27%,
seguido do Banco do Brasil (2°), com R$1,919 bilhdes, os quais representam 18,59%.
A seguir, Caixa Econbmica Federal (3°), totalizando R$1,448 bilhdes e 14,03%,
Bradesco (4°), totalizando R$1,424 bilhdes e 13,80%; e por fim, Santander (5°),
totalizando R$994 bilhdes e 9,64%. Os ativos totais dos demais bancos, em 2021,
totalizaram R$2,536 bilhdes, 24,66%. O total de ativos do setor no periodo foi de
R$10,324 bilhdes.
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Gréfico 3 - Concentracdo dos Ativos Totais nos 5 Principais Bancos no Brasil
em 2021

Caixa EF
14,0%

Demais Bancos
24, 7%

Banco do Brasil
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Santander
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Bradesco Itad
13,8% 19,3%

Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

Apods, no Gréfico 4, apresentamos o Patrimonio Liquido total ao final de 2021
de cada um dos 5 principais bancos. Vemos que o Itau (1°) concentrou R$155 bilhdes
do PL do setor, o que representou 18,22%, e foi seguido do Bradesco (2°), com R$150
bilhdes e 17,67% do PL. Na sequéncia, tivemos o Banco do Brasil (3°) com R$134
bilhdes e 15,82%, Santander (4°) com R$81 bilhdes e 9,52% e Caixa Econdmica
Federal (5°) com R$76 bilhdes e 8,93%. Os demais bancos concentraram R$254
bilhdes no Patriménio Liquido, o que representou 29,84% do PL do setor, que totalizou
R$852 bilhdes.
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Gréfico 4 - Concentracdo do Patrimdénio Liquido nos 5 Principais Bancos no
Brasil em 2021
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Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

Por fim, no Gréfico 5, € apresentado o resultado do Lucro Liquido em 2021 para
cada um dos 5 principais bancos. Neste contexto, o Itad (1°) é quem esta a frente,
com R$39 bilhdes, os quais representam 20,85%, seguido do Bradesco (2°), com
R$35 bilhdes, os quais representam 18,73%. A seguir, Banco do Brasil (3°),
totalizando R$28 bilhdes e 15,24%, Caixa Econdmica Federal (4°), totalizando
R$22,94 bilhdes e 12,18%, e por fim, Santander (5°), totalizando R$22,54 bilhdes e
11,97%. O Lucro Liquido total dos demais bancos em 2021 foi de R$39 bilhdes,
21,04%. O Lucro Liquido total do setor no periodo foi de R$188 bilhdes.
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Gréfico 5 - Concentracdo do Lucro Liquido nos 5 Principais Bancos no Brasil
em 2021
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Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

Importante percebermos que o Lucro Liquido acumulado dos 6 principais
bancos €, consequentemente, concentrado. Abaixo, no Gréafico 6, verificamos que
78,96% do Lucro Liquido acumulado em 2021 esta nestas instituicdes, enquanto as

demais acumularam 21,04%.
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Gréfico 6 - Concentracdo do Lucro Liquido nos 5 Principais Bancos no Brasil
em 2021

Demais Bancos
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Fonte: Autor, dados IF.DATA Banco Central (2023)

3.3 CONSIDERACOES FINAIS

Conforme afirmou Paula (1999), a onda de fusdes e aquisicdes no mundo é
resultado das mudancgas recentes nos sistemas financeiros, devido ao aumento da
concorréncia entre 0s bancos que levou a busca por reducéo de custos operacionais
e aumento da base de clientes. Suen e Kimura (1997) ressaltam que a abertura
econdbmica e a liberacdo de importacdes no inicio da década de 90 trouxeram aos
brasileiros uma maior variedade de produtos e servicos mais baratos e melhores, o
gue elevou as taxas de consumo e tornou o mercado brasileiro extremamente atrativo
aos olhos dos investidores estrangeiros.

Segundo Oliveira e Soares (2020),

O aumento significativo do IHH ocorreu a partir dos anos 2000, caracterizado
por uma trajetéria ainda mais acentuada em 2008. Esse movimento pode ser
explicado por fusdes e aquisicdes. Nos anos de 2000, houve importantes
aquisicdes de dois grandes bancos Itai com o Banestado e 0 Santander com
0 Banespa. Ja a partir de 2008, algumas fusdes e aquisi¢cdes impactaram o
setor como do Itat com o Unibanco, do Santander com ABN Amaro e do
Banco do Brasil com a Nossa Caixa e com o Banco Votorantim.
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Analisando a concentracdo dos indices no mercado bancério brasileiro,
percebe-se que ha uma elevada concentracdo em poder dos cinco maiores bancos
(Itau, Bradesco, BB, Caixa e Santander), e que os bancos privados tém tomado uma
atuacdo mais proeminente no mercado a cada ano, enquanto os bancos publicos
passaram a exercer um protagonismo acentuado, como parte de uma agenda
anticiclica do governo federal frente aos efeitos da crise global. A concentracdo
fortaleceu o sistema financeiro e o tornou menos vulneravel a crises bancarias, mas a
falta de concorréncia no setor permitiu que os grandes bancos auferissem lucros
extraordindrios através de spreads bancarios com altas taxas de juros e tarifas,
prejudicando os consumidores (MELLO, 2011).

Logo, podemos concluir que os fatores que contribuiram para o aumento dos
niveis de concentracao foram as fusdes e aquisi¢cdes, que aumentaram a eficiéncia e
o poder de mercado dos bancos, e a competitividade via diferenciacéo de produtos e
servicos, 0 que levou os bancos a buscar solugdes e inovacdes tecnolégicas no
mercado para conquistar o poder de mercado. H4 uma agressiva disputa entre 0s
bancos por relacionamentos fiéis com clientes, o que acaba gerando assimetrias de
informacgao e elevados custos de transferéncia para seus contratantes.

De acordo com Murshudli e Loguinov (2019), a digitalizacdo bancaria tem
exigido que as instituicdes financeiras tradicionais sejam inovadoras e respondam
adequadamente aos novos concorrentes. As fintechs, por sua vez, apresentam
vantagens competitivas, ja que possuem tecnologia de ponta, foco no cliente,
qualificacdo de pessoal e outras caracteristicas especiais.

Diante do surgimento desses novos concorrentes, as instituicdes bancarias
tradicionais tém adotado diversas estratégias, como inovagcdes tecnoldgicas e a
eliminacdo de processos que nao agregam valor, como destacado por Murshudli e
Loguinov (2019). Segundo Folwarski (2018), a maioria dos bancos tém criado
programas de aceleracao de startups, cooperado com fintechs e criado fundos de risco
para investir em fintechs promissoras, com o objetivo de se manterem competitivos no
mercado. Dessa forma, € importante compreender como esses players atuam no
mercado e utilizar suas estruturas para desenvolver e escalar novas solugdes.

Portanto, é objetivo do capitulo seguinte compreender se 0s novos entrantes,
0S novos entrantes do mercado brasileiro, especialmente os que desenvolvem

tecnologias, tal como fintechs, tém capacidade e possibilidade de ameacar e modificar



43

a concentracdo bancaria. Buscaremos compreender como podem influenciar na
concorréncia, modificar as estruturas no mercado, e captar clientes, especialmente

dentro do contexto da implementacdo do Open Finance.
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4. IMPACTOS DO OPEN BANKING NO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

4.1 FINTECHS

O cenario instavel dos mercados financeiros desafia 0 pensamento
convencional sobre relacionamentos entre tecnologia, modelos de negocios e servicos
financeiros. As empresas Fintech sao diferentes das instituigbes financeiras
tradicionais, pelo uso de tecnologia para reimaginar os produtos, servicos e
capacidades do setor de servicos financeiros. A revolugédo da Fintech é caracterizada
pela aplicacao e sintese de capacidades tecnoldgicas para reduzir barreiras a entrada
e permitir que os recém-chegados se insiram nas cadeias de valor, fornecedores de
produtos e servi¢os inovadores.

O Open Banking tem criado oportunidades para as fintechs, que sdo novas
empresas financeiras com foco em tecnologia. Elas estdo aproveitando a
oportunidade e os espacgos oferecidos pelo sistema para se desenvolver e competir
com as empresas tradicionais. Quando olhamos para o Open Banking através da
perspectiva das fintechs, surge a ideia de Modelo de Negdcio, que descreve como as
empresas criam e entregam valor aos seus clientes, bem como 0os mecanismos que
utilizam para capturar uma parte desse valor. As fintechs também séo conhecidas por
adotar novas tecnologias para inovar em seus Modelos de Negdcios.

Conforme afirmado por Clements (2022), as fintechs tém surgido como novos
negocios disruptivos que trazem consigo diversas possibilidades e oportunidades,
aumentando a eficiéncia e melhorando o bem-estar dos consumidores. O termo
fintech é adotado para se referir a startups que utilizam a tecnologia para desenvolver
e oferecer produtos e servicos financeiros, impactando instituicbes financeiras
tradicionais, reguladores, clientes e comerciantes em varios setores.

De acordo com Leong et al. (2017), as tecnologias digitais utilizadas pelas
fintechs estdo desafiando os fundamentos do setor financeiro altamente regulado,
levando ao surgimento de sistemas de pagamento n&o tradicionais, novas linhas de
crédito e até mesmo moedas digitais. Com o advento dos smartphones e da Internet
movel, as fintechs de pagamentos mdveis baseados em plataforma comecgaram a
surgir (LEE; RYU; LEE, 2019). Amplamente utilizado, o termo fintech geralmente se

refere a inovacgdes em servicos financeiros que "podem resultar em novos modelos de



45

negocios, aplicativos, processos ou produtos com um efeito material associado nos
mercados e instituicbes financeiras e na prestacdo de servicos financeiros"
(CLEMENTS, 2022).

Conforme mencionado por Lee e Shin (2018), é essencial examinar o
ecossistema das fintechs para compreender melhor a dindmica competitiva dessas
empresas, ja que as particularidades desse ambiente podem determinar 0 sucesso ou
fracasso do seu crescimento. Modelos complexos de andlise do ecossistema de

fintechs incluem diversos atores, conforme vemos na Figura 3.

Figura 4 - Ecossistema das Fintechs

Empreendedores

Orgéos
reguladores

Desenvolvedores
de tecnologias

FINTECHS

Consumidores
de produtos
financeiros

Instituicoes
financeiras
tradicionais

Fonte: Autor (2023), baseado em Lee e Shin (2018).

Conforme citado por Lee e Shin (2018), o ecossistema é composto por
diferentes atores, tais como as fintechs, como empresas de pagamento, gestao de
patriménio, financiamento coletivo, capitalizacdo e seguros; Desenvolvedores de
tecnologias, como analise de big data, computacdo em nuvem e criptomoeda;
Reguladores financeiros do Governo; Consumidores de produtos financeiros, que
incluem tanto individuos quanto organizacdes; e Instituicfes financeiras tradicionais,
como bancos, companhias de seguros e corretoras de agbes. Suleiman (2018)

concorda com a visédo de Lee e Shin (2018), porém deixa aberta a possibilidade de
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uma maior abrangéncia desse ecossistema com a entrada de novos atores, afirmando
gue devido as mudancas em andamento, espera-se um novo ecossistema que incluird
clientes, Fintech, outros bancos, comunidades de desenvolvedores e players de
servigos néo financeiros, bem como outros atores que possam se juntar no caminho.

Conforme indicado por Clements (2022), as fintechs sdo novos negocios que
trazem consigo a disrupgcdo tecnolOgica, e tém criado diversas possibilidades e
oportunidades, incrementando a eficiéncia para melhorar o bem-estar dos
consumidores. Essas startups desenham e entregam produtos e servigos financeiros
por meio da tecnologia, impactando instituicbes financeiras tradicionais, 6rgaos
reguladores, clientes e comerciantes em uma ampla gama de setores. As tecnologias
digitais utilizadas por essas empresas estdo desafiando os fundamentos do setor
financeiro altamente regulado, levando ao surgimento de sistemas de pagamento nao
tradicionais, novas linhas de crédito e inclusive moedas digitais (Leong et al., 2017).

No modelo de ecossistema das fintechs, as empresas que ofertam meios de
pagamentos moveis, servicos financeiros, crowdfunding, solu¢gdes para o mercado de
capitais e seguros, utilizando tecnologia digital, estdo no centro e influenciam e sao
influenciadas por todos os demais atores (Leong et al., 2017). Os empreendedores
contribuem com ideias e assumem o risco de inserir tecnologias inovadoras e muitas
vezes disruptivas em solugdes para o ecossistema fintech, se beneficiando de maior
acesso a financiamentos e especializacdo de mercado, bem como mercados
receptivos para suas inovacoes (Diemers et al., 2015).

Por sua vez, os desenvolvedores de tecnologia tém como funcdo fornece
tecnologias para as fintechs, de modo a colaborar com o surgimento e crescimento
dessas startups. Incluem empresas de analise de big data, computacdo em nuvem,
criptomoeda e desenvolvedores de midias sociais (Gozman, Liebenau & Mangan,
2018). E fundamental considerar, nesta andlise, os consumidores de produtos
financeiros, individuos ou organizagbes, clientes alvos das fintechs. Como
consumidores dos servigos prestados pelas fintechs de pagamento mével, devem ser
considerados tanto os consumidores finais como o0s varejistas e demais clientes
empresariais (Lee & Shin, 2018; Lee, Ryu & Lee, 2019).

As instituicoes financeiras tradicionais, incluindo bancos globais e locais,
private equity e fundos de capital de risco, podem contribuir com contetudo

especializado para o ecossistema. Além disso, muitas dessas instituicdes financeiras
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buscam estimular sua propria inovacao estabelecendo parcerias com as fintechs
iniciantes, o que pode fortalecer sua posicdo competitiva, encurtando o tempo que
levam para criar e entregar produtos e servigos para o mercado (Lee & Shin, 2018).
Os orgados reguladores também sao importantes neste ecossistema, devendo
implementar e fiscalizar o cumprimento de politicas e regulagdes, proporcionando um
ambiente para facilitar o desenvolvimento das fintechs, o que incentiva a atividade
empreendedora e a contratacdo financeira de empresas de servigcos de tecnologia
(Diemers et al., 2015).

4.2 IMPACTOS DAS INOVACOES NO SISTEMA FINANCEIRO NACIONAL

Segundo Ribeiro e Bagnoli (2020), o Open Banking trara implicacdes
significativas para os bancos, pois representard uma inovacdo que integrara
instituicbes bancarias, fintechs e outras companhias do setor financeiro, visando dar
mais agilidade e uniformidade aos procedimentos adotados pelos bancos. E
importante considerar, sob a otica da regulacdo financeira, a questdo sobre a
transferéncia segura de dados, mesmo diante das questbes concorrenciais
envolvidas. A especificacdo de interfaces a serem utilizadas nas implementacdes de
Open Banking envolvera aspectos técnicos, incluindo seguranca cibernética,
autenticacdo e acesso seguro aos dados dos clientes e usuérios de instituicbes
financeiras (RIBEIRO, BAGNOLI, 2020).

Com os avancos tecnoldgicos, principalmente na Internet e o surgimento de
plataformas digitais, novas formas de servicos financeiros e bancérios foram criadas
e precisam de regulamentacdo. Muitas delas ndo se enquadram nas definicbes dos
servigcos tradicionais e, portanto, precisam ser tratadas de forma diferenciada. O
Banco Central do Brasil é responsavel por regulamentar o sistema financeiro aberto e
deve garantir que as instituices financeiras ndo compartiihem os dados de seus
usuarios de forma inadequada, limitando sua autonomia publica e privada com o uso
de algoritmos tendenciosos (JARUDE, SILVEIRA, 2021).

Um grande desafio para o Banco Central do Brasil é evitar conflitos com a Lei
Geral de Protecéo de Dados e outras legislacdes pertinentes. Para isso, € necessario
definir os principais aspectos juridicos, comerciais e operacionais do sistema Open

Banking, incluindo a padronizacéo dos APIs e sistemas de seguranca, a fim de mitigar
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os riscos de utilizacéo indevida de dados e ataques cibernéticos (JARUDE, SILVEIRA,
2021). O Open Banking representa uma mudanca na forma como 0s servigos
financeiros sdo prestados e permite que instituicbes terceiras tenham acesso as
informacdes bancarias dos clientes, que sdo os donos de seus préprios dados. E por

fim, conforme Jarude e Silveira (2021),

A Lei Geral de Protecdo de Dados (LGPD) define que as informacdes
pertencem as pessoas e estas decidirdo se permitem o compartilhamento de
seus dados, pelo consentimento expresso e prévio, conectando o
ecossistema financeiro nacional. A Lei Geral de Protecao de Dados e o Open
Banking devem chegar a um denominador comum para encontrar um
equilibrio entre as inovacbes e eficiéncias econdmicas, por um lado, e a
preservacdo dos direitos dos individuos e da prépria sociedade, por outro,
cabendo ao 6rgdo regulamentador utilizar das medidas suficientes e
adequadas para a sua efetiva implementacao.

De acordo com Souza (2017), o Open Banking propde um modelo em que as
InstituicBes Financeiras se concentram em seu servico principal e fornecem interfaces
baseadas em APIs para que outras empresas possam desenvolver aplicativos que
agreguem valor ao cliente final. Dessa forma, os bancos se preocupariam apenas com
0 que realmente importa para eles e deixariam a responsabilidade pelo
desenvolvimento de aplicativos e novos servicos para as empresas mais proximas dos
clientes.

A maior parte das interacdes entre clientes e bancos esta associada a
pagamentos, que costumam ser um gatilho para outros servi¢cos bancérios. Contudo,
a perda de receita relacionada aos pagamentos nao deve ser uma preocupacao para
0s bancos, visto que os consumidores podem recorrer a empréstimos ou outros
produtos bancarios lucrativos oferecidos pelo mesmo banco. De fato, “englobam muito
mais aspectos da vida do cliente do que o sistema bancario tradicional” (RIBEIRO,
BAGNOLI, 2020).

De acordo com EVRY (2017), diante da concorréncia de fintechs, os bancos
adotaram diferentes estratégias, como aquisicdo e integracdo destas empresas em

seus proprios negocios para oferecer servigos inovadores,

Com isso, 0s bancos em exercicio reagiram a ruptura de pequenos e grandes
concorrentes de diversas maneiras. Alguns bancos decidiram adquirir
fintechs e integra-las em seu proprio negdcio para que eles possam oferecer
servicos inovadores sob a sua prépria marca e manter o controle sobre o
relacionamento com o cliente. Os bancos estdo convidando fintechs para
sessdes de inovacdo, onde eles tentam subir com novos conceitos
envolventes. Outros estdo usando fintechs como meros canais de distribui¢cdo
para aumentar os volumes de empréstimos, e alguns néo estdo fazendo nada
mesmo (EVRY, 2017).
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As fintechs estéo oferecendo servicos e experiéncias personalizados para seus
clientes, utilizando dados. Como resultado, os bancos estéo tentando atrair as startups
para se juntarem a elas ou cooperarem com elas. Uma opc¢ao € combinar as proprias
capacidades bancéarias com os servicos digitais fornecidos pelas fintechs por meio de
APIs abertas.

Barros (2018) apresenta dados importantes de como o Open Banking vem

influenciando o setor bancério:

N&o a toa, 87% dos bancos planejam investir em APIs abertas e 73% estavam
dispostos a abrir suas APIs para desenvolvedores terceiros, de acordo com
a pesquisa “2018 Global Payments Insight Survey: Retail Banking”, da ACI
Worldwide e da Ovum. E nesse sentido que bancos tradicionais estio
incubando fintechs, incentivando a polinizacéo cruzada de ideias e integrando
servicos para criar novas proposicdes. Isso leva a crer que havera uma
verdadeira transformag&o no cenario competitivo com os bancos disponiveis
em qualquer lugar, em qualquer dispositivo e em qualquer momento —
conceito conhecido como Seamless Banking. Nesse sentido, abrir as portas
para uma verdadeira transformacéo digital € a receita para que os bancos
nao fechem as portas na préxima década.

A partir de uma perspectiva de confiabilidade, os bancos tém a oportunidade
de se submeterem a transformacdao digital essencial para construir uma plataforma de
Open Banking. Com a adocdo do Open Banking, as instituicdes financeiras podem
ainda disponibilizar conjuntos de servigos personalizados e envolventes, oferecendo
produtos de alta rentabilidade. Segundo Singh (2019, p. 89), essa nova economia esta

em ascensao:

Enquanto o ecossistema esta em varios estagios de desenvolvimento em
diferentes mercados, existem trés forcas: regulacdo, concorréncia e
consumidor — que estdo empurrando os bancos para acelerar a digitalizacdo
e desenvolver APIs que podem ser facilmente usadas por desenvolvedores e
outros terceiros para oferecer servicos financeiros. No mundo da tecnologia,
a regulagao geralmente desempenha um papel de “catch-up”, criando regras
para indastrias que se desenvolvem em caédtico e sem restricdes. Em
contraste, quando se trata de abrir bancos, executivos entrevistados para
este relatério descrevem os reguladores como determinando o ritmo.

De acordo com a perspectiva de Freitas (2019), a regulamentacédo do Open
Banking no Brasil resulta em um mercado financeiro mais competitivo. Um exemplo
disso € a atuacao das fintechs que, ao terem acesso aos dados bancarios dos clientes,
conseguem oferecer empréstimos com taxas mais baixas, personalizados de acordo

com o perfil de crédito de cada individuo.
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Para além do supracitado, o Open Banking tem o potencial de beneficiar de
varias maneiras as grandes empresas de tecnologia do setor financeiro, também

conhecidas como Big Techs. Conforme Gongalves (2020),

“O conceito de Fintech refere-se a inovagéo habilitada para tecnologia em
servigos financeiros, incluindo os novos modelos de negécios, aplicativos,
processos e produtos resultantes. Assim, enquanto as empresas fintech séo
criadas para operar principalmente em servicos financeiros, as big tech
oferecem servicos financeiros como parte de um conjunto muito mais amplo
de atividades. Os principais negocios das big techs estdo, naturalmente, em
tecnologias da informacéo (Tl) e em consultoria (por exemplo, computacao
em nuvem (cloud) e andlise de dados)”.

Assim, Big Techs como forte concorrentes especialmente no mercado de meios
de pagamentos. Sua ampla participacdo no mercado, e ja contendo muitos adeptos,
permite que as firmas ja estejam presentes em um longa fatia dos servicos financeiros
(FINANCIAL STABILITY BOARD, 2019).

Com base nos dados e analises apresentados, existem alguns pontos em que
as fintechs e Big Techs podem se beneficiar do Open Banking. Algumas vantagens

incluem:

1. Agregacdao de dados: usando o Open Banking, essas empresas podem acessar
dados financeiros de clientes de varias fontes e agrega-los em um so lugar,
permitindo o desenvolvimento de servigcos financeiros mais direcionados e
personalizados.

2. Iniciacdo de pagamentos: permitindo que provedores de terceiros iniciem
pagamentos em nome dos clientes, permitindo que grandes empresas de
tecnologia oferecam experiéncias de pagamento perfeitas em suas plataformas
existentes.

3. Cross-selling: acessando dados financeiros do cliente por meio do Open
Banking, grandes empresas de tecnologia podem identificar oportunidades
para cross-selling de seus outros produtos e servigos.

4. Melhoria da experiéncia do usuario: ajudando grandes empresas de tecnologia
a fornecer uma experiéncia do usuario mais simples e conveniente, eliminando
a necessidade de os clientes alternarem entre diferentes aplicativos ou

plataformas para gerenciar suas financas.
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Algumas das principais expectativas do Open Banking incluem a ampliacdo do
poder de escolha do consumidor, a melhoria na eficiéncia e competitividade do
mercado, o aumento das oportunidades de novos modelos de negocios, a inclusdo
financeira e a transparéncia em relacao aos produtos e servi¢os. Algumas vantagens

foram resumidas a segquir:

1. Competitividade: o Open Banking facilita a entrada de produtos e servigos para
0os consumidores, melhora o atendimento ao cliente e melhora os servigos
prestados, devido a maior competicao entre as instituicdes financeiras.

2. Padronizacdo: em um uUnico ambiente, todas as informacdes, produtos e
servicos de diferentes instituicdes estardo disponiveis, facilitando o uso de seus
dados e permitindo solu¢cées mais pertinentes.

3. Satisfacdo do consumidor: com o aumento da oferta, a burocracia diminui,
facilitando as migracdes para outras instituicoes.

4. Reducdo dos custos bancarios: sem a obrigacdo de manter-se preso a um
estabelecimento, as instituicbes tendem a reduzir os custos para atrair mais
clientes. Esse beneficio ja pode ser notado com a criagdo de contas digitais

gue ndo cobram taxas de manutencao dos usuarios.

No entanto, um dos primeiros desafios da regulacdo ou autorregulacao
bancéria para implementacdo do Open Banking esté relacionado a tecnologia das
interfaces. Esse ponto é central para que possa ocorrer o compartilhamento dos dados
dos clientes e dos produtos e servigcos das instituicoes participantes com um padréo
minimo de qualidade e operabilidade. Aliada a padrdes tecnologicos, menciona-se a
seguranca da informacdo e a protecdo dos dados como o proximo desafio a
regulamentacéo bancéaria em matéria de Open Banking. Resumidamente, os desafios

Sao 0s seguintes:

1. Resisténcia: Algumas empresas ainda séo resistentes ao modelo de Open
Banking, pois atualmente ndo s&o obrigadas a compartilhar informac¢des com
seus concorrentes. Contudo, a medida que mais empresas forem incluidas na

obrigacéo, essa resisténcia tende a diminuir.
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2. Seguranca da informacdo: Uma das principais preocupacdes é garantir a
seguranca dos dados dos clientes, que serdo compartilhados com outras
instituicbes mesmo com a permissdo dos usuarios. Nesse sentido, é
fundamental estabelecer controles e medidas de seguranca eficientes e
confiaveis.

3. Aumento do custo operacional das empresas: Com o aumento do volume de
transacoes entre as instituicoes, espera-se que as empresas precisem investir
mais em treinamento, infraestrutura e tecnologia para se adaptarem as novas
demandas.

4. Competicdo: Com o0 aumento da concorréncia, as empresas precisarao
intensificar seus esforgos para atrair clientes. Isso inclui investimentos mais

elaborados em marketing e tecnologia, de forma a se destacarem no mercado.

Neste ponto, acerca da competicdo, de acordo com Braido et al. (2019), o
processo de digitalizacdo bancéaria demanda que as instituicbes financeiras
tradicionais estejam no limite da inovagéao e respondam adequadamente aos novos
concorrentes, as fintechs. Estas, com tecnologia avancada, qualificacdo de pessoal e
outras caracteristicas especiais, apresentam vantagens competitivas, 0 que tem
levado os bancos tradicionais a criarem programas de aceleracdo de startups,
cooperar com fintechs e criar fundos de risco para investir em fintechs promissoras,
como aponta Folwarski (2018).

No Brasil, o Banco Central (BCB) identificou no Open Banking uma ferramenta
de analise do mercado que pode contribuir para amenizar as imperfeicdes do mercado
bancario promovendo a competicdo no setor, de acordo com Potrich (2021).
Guimaraes (2021) ressalta que o Open Banking pode ajudar os usuarios a identificar
padrdes de uso e a simplificar estruturas de cobrancas complexas em comparacoes
intuitivas, facilitando a analise dos consumidores. Embora os efeitos do Open Banking
possam aparecer mais rapidamente em mercados como os de arranjos de pagamento
e depositos, espera-se que aparecam gradualmente em outros mercados, como o de
crédito. No entanto, ndo necessariamente havera alteracées no market share dos
principais players, uma vez que as instituicbes financeiras possuem uma posi¢ao

privilegiada ao dispor de ampla base de clientes para oferecer novos servicos.
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5. CONCLUSAO

Este estudo identificou a existéncia de falhas de mercado, que influenciam
efetivamente na concentracdo bancéria, e assim, dificultam o ingresso de novas
instituicbes no Sistema Financeiro. A assimetria informacional, uma das principais
falhas e objeto de andlise deste estudo, € um fendmeno presente na natureza do
mercado e d& luz a dois fendmenos apresentados por Akerlof (1970), a selecéo
adversa e o risco moral. Estes fendmenos impactam o mercado de forma que,
geralmente, ndo é possivel ter informacdes claras sobre os agentes do mercado e seu
histérico de transacéo. Naturalmente, no mercado de crédito, por exemplo, o risco de
inadimpléncia aumenta, e devido a isso, 0s juros para 0s tomadores também.

A vista disso, um dos principais meios de reduzir a assimetria informacional e,
conseguentemente, reduzir os riscos bancarios e a alocacéo ineficiente de crédito,
pode ser a reducéo do custo da informacéo e o aumento da sua qualidade (FREIXAS;
ROCHET, 1999, p. 246). Portanto, se um credor tiver informagdes crediticias mais
completas sobre o tomador de empréstimo, o banco podera alocar com mais precisdo
o valor do risco, afastando-o da taxa de juros mais alta em decorréncia da
assimetria informacional e resultando em um produto de valor melhor para o
cliente (MERRILL, 2017, p. 4).

Diante dessa situagdo, o BCB decidiu seguir as tendéncias internacionais e
avancar em sua atual Agenda BC# implementando no Brasil o Open Banking, uma
medida regulatdria que consiste na abertura do sistema financeiro por meio do
compartiihamento de dados de clientes com outras entidades, mediante
consentimento dos proprios clientes, por meio de APIs. Diferentemente das outras
medidas regulatorias, o Open Banking tem maiores chances de sucesso em extrair
informagdes dos clientes de dentro das instituicbes financeiras incumbentes e
compartilha-las com outras entidades, o que pode romper com o monopodlio
informacional dessas instituicbes e aumentar a competicao no setor.

No entanto, existem alguns desafios a serem enfrentados, incluindo o
engajamento dos clientes, que precisam entender os beneficios do compartilhamento
de seus dados financeiros e de servicos. O Open Banking seria complementar as
medidas pro-competicdo ja instituidas pelo BCB na Agenda BC# e na pauta anterior,

a Agenda BC+. Assim, na entrada de novas instituicdes financeiras, o Open Banking
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tera um efeito claro, uma vez que todas as entidades terdo a mesma possibilidade de
acesso as informacdes dos clientes.

Para Clements (2022), o crescimento da oferta de empresas cujo proposito sdo
inovagdes tecnoldgicas no setor financeiro, tal como fintechs, podem aumentar a
concorréncia do setor, a sua eficiéncia, e consequentemente, reduzir sua
concentracdo. A entrada destas empresas pode ajudar a reduzir 0s custos por meio
da insercdo da tecnologia, com o desenvolvimento de aplicativos simplificadores de
processos, a computacdo em nuvem, o acesso a dados por meio de sistemas
bancarios abertos, como o Open Banking, que facilita o compartilhamento de dados
financeiros dos consumidores (FEYEN et. al., 2021, apud CLEMENTS, 2022). Além
disso, a disrupc¢éo tecnoldgica no setor financeiro tem sido eficiente quando a reducéo
de custos operacionais, devido a necessidade reduzida de filiais fisicas e a reducao
da necessidade de conformidade regulatéria, com a integracdo de processos de
software de infraestrutura bancario e meio de pagamentos terceirizados, tendo a visdo
de banco como um servigo (FEYEN et. al., 2021, apud CLEMENTS, 2022).

Portanto, pode ser afirmado que o objetivo principal da pesquisa foi atingido.
Os efeitos da Implementacdo da do Open Banking sobre o Sistema Financeiro sao
evidentes, e seu potencial para estimulo a concorréncia também. Seu potencial para
reducado dos custos de transacao e para a oferta de melhores produtos no mercado.
Além disso, as fintechs e todas as empresas de tecnologia que se interessem por
ingressar neste mercado, como supracitado, serdo os grandes beneficiados com a
implementacdo do sistema. Entretanto, ndo é possivel afirmar que este movimento
influenciard na concentracédo bancéaria. Como apresentado, ha severa concentracao
bancaria no Brasil, porém, isso ndo implica em um sistema ineficiente.

Neste ponto, € valido retomar que a concentracao bancaria aumenta os lucros
dos bancos, proporcionando uma reserva financeira contrachoques adversos e
aumentando o valor da franquia do banco (HELLMANN, MURDOCH, STIGLITZ,
2000). Isso, por sua vez, reduz os incentivos dos proprietarios de bancos para assumir
riscos excessivos, diminuindo a fragilidade do sistema bancario (HELLMANN,
MURDOCH, STIGLITZ, 2000). Além disso, poucos bancos grandes sdo mais faceis
de monitorar do que muitos bancos pequenos. Isso torna o controle corporativo dos
bancos mais eficaz e os riscos de contagio menos acentuados em um sistema

bancario concentrado. Assim, podemos inferir que para economias em
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desenvolvimento, como o Brasil, a concentracdo bancéaria pode ser relativamente
efetiva no aumento, ou manutencéo, da eficiéncia do sistema financeiro e em sua
estabilidade. Porém, pode ser inferido que os custos para o consumidor final, neste
cenario, sdo mais elevados, o que conta como ponto negativo para a concentracao.

Porém, o fato que se apresenta, € que as fintechs ndo concorrerdo
imediatamente com grandes bancos. Entretanto, sua capacidade de desenvolver e
implementar rapidamente novas tecnologias no mercado ainda sera de grande valor
para o sistema. Portanto, como apresentado por Folwarski (2018), a maioria dos
bancos tém criado programas de aceleracdo de startups, cooperado com fintechs e
criado fundos de risco para investir em fintechs promissoras, com o objetivo de se
manterem competitivos no mercado.

Por fim, conclui-se que o Open Banking tem potencial de ser um grande
tracionador da criacdo de novas tecnologias no mercado. Espacos do sistema
financeiro terdo sua concorréncia estimulada, mas a tendéncia € que isso ndo ameace
a concentracdo bancéria. Assim, as fintechs, como promotoras da disrupgao
tecnoldgica, serao capazes de criar melhores solucdes para os clientes, dado a menor
assimetria informacional e com seus fenébmenos, selecdo adversa e risco moral,
amplamente reduzidos. Os grandes bancos, para se manterem competitivos, devem
estar atentos aos movimentos destes negdcios, pois 0s proOXimos passos possiveis,
especialmente considerando a ininterrupta aceleragdo do desenvolvimento
tecnoldgico, € que as fintechs possuam capilaridade suficiente para ameacar e reduzir
a concentracao.

Como sugestao para pesquisas futuras, ressalto especialmente a oportunidade
que centros de pesquisa tém de monitorar as iminentes implementagdes do Open
Banking pelo mundo. Dentro desses movimentos, podem ser mensurados seus efeitos
nas principais varidveis de movimentagado bancéria, como ativos e depdsitos totais, 0
que mostrardo o avan¢o da fotografia bancaria. Especialmente no Brasil, ha um
grande espaco para implementacdo de pesquisas desta natureza, pois ha avangos
significativos na divulgagao trimestral de dados pelo Banco Central, bem como, em
dados fornecidos pelos proprios bancos. Deve-se ter em mente que a digitalizacdo do
sistema financeiro ndo é mais um projeto, dentro de uma agenda dos bancos centrais
pelo mundo. Neste momento, é uma realidade que cada vez mais se faz presente, dia

apos dia, na palma da méo.
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