FINTECHS, TECNOLOGIA E ANALISE ECONOMICA DO DIREITO: REDUCAO
DOS CUSTOS DE TRANSACAO E AUMENTO DA EFICIENCIA

Lucas Vinicios Cruz’,
Henrique Avelino Lana*®

RESUMO

O presente artigo faz um estudo juridico e econdmico das fintechs, que sdo sociedades empre-
sarias, geralmente startups, que atuam no mercado financeiro, mediante as ferramentas meto-
dologicas da Analise Economica do Direito. O objetivo geral ¢ demonstrar a inteiracdo entre
fintechs e analise econdmica do direito. O objetivo especifico ¢ demonstrar a utilidade das fin-
techs para reduzir os custos de transacao para os seus usuarios, sob a dtica da Analise Econ6-
mica do Direito. Neste sentido, o problema a ser respondido ¢ saber como o uso de fintechs
pode contribuir, especificamente, também, para reduzir os custos de transacao, tornando as ope-
racdes financeiras mais céleres e mais eficientes. Para chegar-se a hipotese de resposta ao pro-
blema, a metodologia a ser utilizada ¢ a da finalidade de pesquisa aplicada, com pesquisa ex-
ploratoria, em abordagem qualitativa, por método indutivo, mediante pesquisa bibliografica,
toda ela especializada sobre o tema.
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FINTECHS, TECHNOLOGY AND ECONOMIC ANALYSIS OF LAW: REDUCING TRANSAC-
TION COSTS AND INCREASING EFFICIENCY

ABSTRACT

This article makes a legal and economic study of fintechs, which are entrepreneurial compa-
nies, usually startups, that operate in the financial market, through the methodological tools of
the Economic Analysis of Law. The overall objective is to demonstrate the interaction between
fintechs and economic analysis of law. The specific objective is to demonstrate the usefulness
of fintechs to reduce transaction costs for their users, from the perspective of Economic Law
Analysis. In this sense, the problem to be answered is how the use of fintechs can specifically
contribute also to reduce transaction costs, making financial operations faster and more effici-
ent. To arrive at the hypothesis of answer to the problem, the methodology to be used is the
purpose of applied research, with exploratory research, in qualitative approach, by inductive
method, through bibliographic research, all specialized on the subject.
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1. INTRODUCAO

O mundo digital estd em constante evolugao. Cada vez mais, nos deparamos com
novas invencgOes tecnolégicas que, até entao, muitos acreditavam ser impossivel.
Smartphones cada vez mais modernos e computadores que cabem na palma da mao.
Dia ap6s dia, o mercado digital inova e surpreende a todos.

Ao nosso redor, tudo estd em constante evolucao. E, com o setor financeiro nao
poderia ser diferente. O setor financeiro possui uma leva de novos agentes que também
evoluiram, iniciando uma era de tecnologia, inovagao e potencial de crescimento.

Dentre os novos agentes, estao as chamadas fintechs que, em apertada sintese, sao
sociedades empresérias, geralmente startups, que utilizam tecnologia para inovar e
aprimorar o setor financeiro.

Em um levantamento feito em 2018 pela Finnovation, em conjunto com o Fin-
novista e o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BID), apurou-se a existéncia de
377 fintechs no Brasil, um crescimento de 40% em relagao ao ano de 2017 °.

Assim, o presente artigo tem como objetivo, realizar uma analise econdmica e ju-
ridica da fintech, para demonstrar que a sua utilizacao pode facilitar as transacoes, re-
duzir os custos de transagao, maximizar os resultados e induzir comportamentos, au-
mentando-se a eficiéncia nos negocios juridicos celebrados, de acordo com a Analise
Econ6mica do Direito.

Para tanto, sera realizada uma breve introducao ao estudo da Anélise Econdmica
do Direito, passando-se para um panorama geral das startups e, entdo, ser feita uma
analise da fintech, almejando-se, de forma construtiva e académica, refletir se a sua uti-
lizagao pode, ou nao, reduzir os custos de transacao.

2. BREVES PONDERACOES SOBRE A ANALISE ECONOMICA DO DIREITO

Conforme foi acima salientado, o principal objetivo deste artigo é demonstrar se
a utilizacao das fintechs pode facilitar as transacoes, reduzir os custos de transagao, ma-
ximizar os resultados e induzir comportamentos, aumentando-se a eficiéncia nos ne-
gocios juridicos celebrados.

Porém, para se chegar a melhor conclusao, faz-se necessario realizar uma breve
explicacao acerca da Andlise Econdmica do Direito, bem como a forma que esta se aplica
ao Direito Empresarial*,

A Andlise Econdmica do Direito (AED), também conhecida como Law and Econo-
mics, se trata de um método de estudo juridico-econdmico no que diz respeito a estru-
turacao, formacao, impacto e consequéncias da aplicagao dos principios da Ciéncia Eco-
nomica ao Direito. Pode ser definida como a aplicacdo da teoria econdmica, em

3 Disponivel em: http:/finnovation.com.br/mapa-de-fintechs-brasil-maio-de-2018/. Acesso em 08 jun. 2019.

4 A Constituigdo da Republica Federativa do Brasil de 1.988 utiliza a expressdo Direito Comercial (art. 22, ). Porém, o Codigo
Civil de 2.002 trouxe a chamada Teoria da Empresa, motivo pelo qual a expressdo Direito Empresarial, ou Direito de Em-
presa, passou a ser adotada.
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especial, seu método, para o exame da formagao, estruturacao e impacto da aplicacao
das normas e institui¢oes juridicas (RIBEIRO; GALESKI JUNIOR, 2009, p. 53).

A Analise Econdmica do Direito invoca a metodologia da ciéncia econémica junto
a realidade fatica do mundo juridico.

Embora a AED ja tenha sido mencionada e estudada por outros estudiosos das
Ciéncias Econdmicas, como Adam Smith, ao estudar os efeitos econdmicos decorrentes
da formulagao das normas juridicas, e Jeremy Bentham, ao associar legislacao e utilita-
rismo, ambos no século XVIII (ZYLBERSZTAJN; SZTAJN, 2005, p. 74), foi apenas a par-
tir da década de 1960, que a AED ganhou forgas para que Direito e Economia se unifi-
cassem (PIMENTA; LANA, 2010, p. 92). Isto, pois, em 1960, Ronald Coase publicou a
obra The Problem of Social Cost, iniciando a chamada Teoria dos Custos de Transagao,
obra que, em 1991, levou o autor a ser agraciado com o Prémio Nobel de Economia.
Quanto ao assunto, Pimenta e Boglione dissertam:

O ganhador do Nobel explicou como a introducao de custos de transagao na
analise econdmica determina as formas organizacionais e as instituicdes do
ambiente social. A insercao de custos de Transacdo na economia evidenciaria
a importancia do Direito na determinagado de resultados econémicos (PI-
MENTA; BOGLIONE, 2013, p. 268).

Importante mencionar, que além da obra de Ronald Coase, acima mencionada,
hé de se destacar também que Guido Calabresi, professor da Universidade de Yale, ao
desenvolver sua obra Some Thoughts on Risk Distribution And Law of Torts, contribuiu
fortemente para o avango da AED. Isto, pois, Calabresi demonstrou a importancia da
analise de impactos econdmicos da alocagao de recursos para a regulagao da responsa-
bilidade civil, seja no ambito legislativo ou judicial. Com isso, sua obra inseriu a anélise
econdmica em questoes juridicas, apontando que uma analise juridica adequada nao
prescinde do tratamento econdmico das questoes (ZYLBERSZTAJN; SZTAJN, 2005, p.
1-2). Além de Ronald Coase e Guido Calabresi, ha de se destacar que Richard Posner,
com sua obra Economic Analysis of Law, bem como Henry Manne, George Stigler, Armen
Alchian, Steven Medema, Oliver Wiliamson, entre outros, também contribuiram para
o fortalecimento da pesquisa académica acerca da Analise Econémica do Direito (ZYL-
BERSZTAJN; SZTAJN, 2005, p. 74).

A Economia pode ser aproveitada para prever as conseqiiéncias das diversas re-
gras juridicas. Trata-se de tentar identificar os provéaveis efeitos das regras juridicas so-
bre o comportamento dos atores sociais relevantes em cada caso (COOTER, 1982, p.
1260). Permite-se modelar o comportamento humano de modo que seja possivel ao
profissional do Direito entender os provaveis efeitos que advirdo como conseqiiéncias
das diferentes posturas legais (SALAMA, 2008). De fato, os estudiosos da Analise Eco-
nomica do Direito se reitnem em uma mesma classificacao, que pertence a mesma de-
nominacao, pois detém consenso em relagao aos conceitos e institutos que lhes sao es-
senciais, o que nao impede que sejam, nado raras as vezes, vistos construtivos e perti-
nentes debates, especificos, doutrindrios sobre sua eventual aplicabilidade. Nesta

Revista do Programa de Pés-Graduagdo em Direito da UFC 117



senda, busca-se com o estudo da AED, elaborar, interpretar e aplicar a metodologia da
ciéncia econdmica as relagoes juridicas, de modo a reduzir os custos de transacao e al-
cangar a eficiéncia econdmica. Logo, pode-se dizer que a AED tem como finalidade, a
busca pela eficiéncia econdmica.

Neste diapasao, eficiéncia, nas palavras de Bruno Salama, “diz respeito a maximi-
zagao de ganhos e minimizacdo de custos. Dessa 6tica, um processo serd considerado
eficiente se ndo for possivel aumentar os beneficios sem também aumentar os custos”
(SALAMA, 2008, p. 55).

No Direito Empresarial, o custo de transacao possui suma importancia, pois é fun-
damental para o sucesso do empresario, ja que é representado pelo valor monetario e
pelo tempo despendido para celebrar as transagOes juridicas, seja para planeja-las, seja
para efetivé-las em seus efeitos. Pode-se dizer, assim, que o custo de transacao é aquilo
de que se necessita abrir mao, pagar, ou gastar tempo e dinheiro, para efetivacao, ma-
nutengao, precaugao, alienagao ou cessao dos efeitos juridicos de uma relacao contra-
tual (LANA, 2017, p. 75). De acordo com Eduardo Goulart Pimenta (2010, p. 22-23),
“custos de transacao consistem naquilo que se precisa pagar ou de que se deve abrir
mao para constituir, manter, proteger ou transferir os direitos e deveres decorrentes de
uma relacao contratual”.

Logo, a eficiéncia consiste em diminuir ao méaximo os custos de transacao, para
que, cada vez mais, sejam celebrados contratos e cada vez mais haja organizacao e aca-
mulo dos fatores de produgao, resultando em maximizagao de riquezas, que sao repre-
sentadas pelo lucro.

Conforme preleciona Eduardo Goulart Pimenta:

A eficiéncia do Direito estd em minimizar (ou hipoteticamente, acabar) com
os custos de transacdo - mediante reducdo ou eliminacdo das dificuldades e
gastos para contratagao - de forma que, no exercicio da empresa, haja uma
maior quantidade e qualidade de trocas e relagoes juridicas destinadas a or-
ganizacao dos fatores de producao. Sob um enfoque econémico a disciplina
juridica da empresa deve se preocupar em procurar reduzir a0 maximo os
custos que os empresarios enfrentam para concretizar as relagdes juridicas
destinadas a organizacao dos fatores de producao (PIMENTA, 2010, p. 33).

Existem duas conotagoes importantes de eficiéncia conhecidas e utilizadas na
AED: a eficiéncia de Pareto, aquela na qual a posicao de A melhora sem prejuizo da
posicao de B, bem como a chamada eficiéncia Kaldor-Hicks, na qual o produto da vitéria
de A excede os prejuizos da derrota de B, aumentando, portanto, o excedente total
(PINHEIRO; SADD], 2005, p. 88).

A eficiéncia de Pareto significa que os bens devem ser transferidos de quem os
valoriza pouco, em favor daqueles que mais os valorizam (SZTAJN, 2005, p. 76). Ou
seja, em Pareto, a eficiéncia se da nas transagoes que melhorem a situagao de um agente
econdmico, sem piorar a situagao de outrem.
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Segundo Eduardo Goulart Pimenta e Stefano Boglione, “o padrao 6timo de efici-
éncia se da quando os agentes econdmicos tém acesso aos bens que mais valorizam,
através de um sistema de trocas ou alocagao de recursos” (PIMENTA; BOGLIONE,
2013, p. 268).

Ainda sobre a eficiéncia em Pareto, Armando Castelar Pinheiro e Jairo Saddi ex-
plicam que uma alocacao de recursos serd Pareto eficiente quando “nao ha mudanca
que melhore a situagdo de um agente sem piorar a situacao de pelo menos um outro
agente”. (PINHEIRO; SADDI, 2005, p. 120). O ponto primordial da eficiéncia em Pareto
é demonstrar que as transagdes podem ser tao eficientes ao ponto de que seria impos-
sivel realizar qualquer transagao em que as partes sofreriam prejuizos. Em contrapar-
tida, a eficiéncia de Kaldor Hicks significa que as leis positivadas “devem ser utilizadas
para causar o maximo de bem estar, em relacdo ao maior namero de individuos, na
medida em que os ganhos gerais compensem as possiveis perdas sofridas individual-
mente por alguns” (PIMENTA; LANA, 2010, p. 107). Nas palavras de Eduardo Goulart
Pimenta e Stefano Boglione:

Tem-se a Eficiéncia de Kaldor-hicks, portanto, quando o produto da vitéria
de A excede os prejuizos da derrota de B, aumentando, portanto, o excedente
total. Haverd um ganho real no bem-estar da sociedade quando a redistribui-
¢ao da riqueza importe que os agentes econdmicos nao desejem retornar a
posicao original, embora ainda recebessem, em dinheiro, o valor correspon-
dente ao acréscimo em seus bens e servicos (PIMENTA; BOGLIONE, 2013, p.
268).

Portanto, de acordo com a Analise Econdmica do Direito, as partes devem tomar
decisdes que acarretem maior bem-estar, ou seja, devem agir em prol da eficiéncia, em
consonancia a eficiéncia de Pareto ou eficiéncia de Kaldor Hicks.

Seguindo esta linha de raciocinio, Irineu Galeski Junior e Mércia Carla Pereira Ri-
beiro salientam que o individuo deve aplicar a decisdo que causar o maior bem-estar,
tendo em vista que a AED tem por foco a busca do melhor bem-estar, da melhor aloca-
cao possivel de bens, conduzindo ao bem-estar dentro dos limites (RIBEIRO; GALESKI
JUNIOR, 2009, p. 89). Nas palavras dos autores:

Dentre duas possiveis decisoes, aquela que causar o maior bem-estar é a que
deve ser aplicada, devendo ser observado se as partes envolvidas estdao em
uma situagdo inicial relativamente homogénea. A escola de Law & Econo-
mics, para todos os efeitos, tem por foco a busca do melhor bem-estar, da
melhor alocacao possivel de bens, conduzindo ao bem-estar dentro dos limi-
tes morais (RIBEIRO; GALESKI ][jNIOR, 2009, p. 89).

Bruno Salama (2008, p. 54-55) bem sintetiza as ferramentas metodoldgicas que po-
dem ser usufruidas no estudo do Direito e Economia, quais sejam, escassez,
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maximizagao racional, equilibrio, incentivos e eficiéncia. Quanto a escassez, o autor
entende que, se os recursos fossem infinitos, nao seria necessario equacionar a sua alo-
cacao. Logo, todos poderiam ter tudo o que quisessem, na quantidade que quisessem.

Ja em relacdo a maximizacao racional, o autor defende que esta se refere a opcao
por escolhas que atendam aos interesses pessoais dos individuos. Assim, os individuos
calculam para alcancar os maiores beneficios com os menores custos, levando ao pro-
cesso de decisao marginalista, que quer dizer que, nos processos de tomada de decisao
e realizacao de escolhas, os individuos s6 realizarao o préximo passo de uma atividade
se 0s beneficios desta excederem os seus custos. J4 no que tange ao equilibrio, prosse-
gue ao dizer que este é o padrao comportamental interativo que se atinge quando todos
os atores estao maximizando seus proprios interesses simultaneamente. E quanto aos
incentivos, sao precos implicitos, tendo em vista que os individuos procuram realizar
escolhas que maximizem seus beneficios com a consequente redugao dos custos.

Em relacao a eficiéncia que, como ja foi dito, refere-se a maximizacao de ganhos e
minimizagao de custos. Assim, o autor conclui dizendo que um processo sera eficiente
se for possivel aumentar os beneficios sem aumentar os custos.

Como se nota, considerando-se o aspecto dindmico da empresa, esta é um feixe
coordenado de relagOes juridicas estabelecidas por contratos e, diante disso, por uma
abordagem econdmica, a eficiéncia consiste em diminuir ao méximo os custos de tran-
sagao, para que, cada vez mais sejam celebrados contratos e cada vez mais haja organi-
zagao, acimulo dos fatores de produgao, resultando em maximizacao de riquezas re-
presentadas pelo lucro. (LANA, 2017, p. 78).

Especialmente em relacao aos contratos celebrados pelo empresério ou sociedade
empresaria, a AED deve ser sempre utilizada, buscando-se reduzir a escassez dos re-
cursos, optando a sociedade empresaria por escolhas que atendam aos seus interesses,
no intuito de alcancar maior beneficio com o menor custo, bem como a eficiéncia no
que contratar, com quem contratar, quando contratar e como contratar, ou seja, estes
atos devem ser praticados de forma a buscar a eficiéncia.

Assim, avanga-se na fundamentagao para se saber como as fintechs podem ser van-
tajosas nas transagOes realizadas pela sociedade empreséria para contribuir para redu-
zir os custos de transacao e dar mais celeridade e eficiéncia.

3. STARTUP. UMA MISTURA DE INOVACAO, TECNOLOGIA E INCERTEZAS

O termo startup é cada vez mais usado e estd em destaque no mundo tecnolégico
e empreendedor, tendo ganhado maior notoriedade no final da década de 1990, com
as chamadas empresas .com’ (OIOLI, 2019, p. 11). Mas, afinal, o que seria uma startup?
Quais sao as suas caracteristicas?

Eric Ries (2012, p.26) define a startup como “uma instituicdo humana projetada
para criar novos produtos e servigos sob condigoes de extrema incerteza”. O Autor des-
trincha este conceito, ao argumento de que a parte mais importante nesta definicao é o
que ela omite, tendo em vista que o conceito de startup nao diz respeito ao tamanho da
empresa, a sua atividade ou o seu setor da economia.
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Passei a perceber que a parte mais importante dessa definicao é o que ela
omite. Nao diz nada a respeito do tamanho da empresa, da atividade ou do
setor da economia. Qualquer pessoa que esta criando um novo produto ou
negocio sob condi¢oes de extrema incerteza é um empreendedor, quer saiba
ou nao, e quer trabalhe numa entidade governamental, uma empresa apoi-
ada por capital de risco, uma organizagao sem fins lucrativos ou uma empresa
com investidores financeiros decididamente voltada para o lucro (RIES, 2012,
p. 26).

Deste conceito, sao destacados pelo autor, os termos instituicao, produto, inova-
cao e extrema incerteza como caracterizadores de uma startup.

Consideremos cada uma das partes. A palavra instituigao conota burocracia,
processo, até letargia. Como isso pode ser parte de uma startup? No entanto,
as startups bem-sucedidas estao repletas de atividades associadas ao desen-
volvimento de instituigdes: contratacdo de funcionarios criativos, coordena-
cao das atividades deles, e criacdo de uma cultura empresarial que gera re-
sultados.

Frequentemente, perdemos de vista o fato de que uma startup nao consiste
num produto, numa inovacao tecnoldgica ou até mesmo numa ideia bri-
lhante. Uma startup € maior do que a soma de suas partes; € uma iniciativa
intensamente humana.

O fato de que o produto ou servigo da startup € uma nova inovagao também
é parte essencial da definicao, e também uma parte delicada. Prefiro empre-
gar a definicdo mais ampla de produto, aquela que abrange qualquer fonte
de valor para as pessoas que se tornam clientes.

Qualquer coisa que os clientes vivenciam da interacdo com uma empresa
deve ser considerada parte do produto daquela empresa. Isso é verdade em
relagdo a uma quitanda, um site de comércio eletronico, um servigo de con-
sultoria e uma entidade de servico social sem fins lucrativos. Em todos os ca-
sos, a organizagao se dedica a revelar uma nova fonte de valor para os clientes
e se preocupa com o impacto do seu produto sobre esses clientes.

Também ¢é importante que a palavra inovagao seja compreendida ampla-
mente. As startups utilizam muitos tipos de inovagao: descobertas cientificas
originais, um novo uso para uma tecnologia existente, criacdo de um novo
modelo de negdcios que libera um valor que estava oculto, ou a simples dis-
ponibilizacao do produto ou servico num novo local ou para um conjunto de
clientes anteriormente mal atendidos. Em todos esses casos, a inovacgao é o
cerne do sucesso da empresa.

H& mais uma parte importante dessa defini¢ao: o contexto no qual a inovagao
acontece. A maiorias das empresas — grandes e pequenas — estdo excluidas
desses contextos. As startups sao projetadas para enfrentar situagdes de ex-
trema incerteza. Abrir uma nova empresa, que seja um clone exato de um
negocio existente, copiando modelo de negdcios, precificagao, cliente-alvo e
produto, pode até ser um investimento econdmico atraente, mas nao é uma
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startup, pois seu sucesso depende somente da execugao — tanto que esse su-
cesso pode ser modelado com grande exatidao. (Eis por que tantas pequenas
empresas podem ser financiadas com simples empréstimos bancarios; o nivel
de risco e incerteza sao tdo bem entendidos que um analista de crédito pode
avaliar suas perspectivas futuras.)

A maioria das ferramentas da administracdo geral nao sao projetadas para
florescer no solo adverso da extrema incerteza, no qual as startups vicejam.
O futuro é imprevisivel, os clientes testemunham um conjunto crescente de
alternativas, e o ritmo da mudanca estd sempre aumentando. No entanto, a
maioria das startups — tanto em garagens quanto em empresas — ainda é ad-
ministrada por meio de prognoésticos padrao, marcos de produtos e planos
de negocios detalhados (RIES, 2012, p. 26-27).

Bruno Feigelson, Erik Fontenele Nybg e Victor Cabral Fonseca ddo um conceito
mais amplo sobre o que é uma startup. Para os autores, uma startup é “um grupo de
pessoas a procura de um modelo de negdcios, baseado em tecnologia, repetivel e esca-
lavel, trabalhando em condicoes de extrema incerteza” (FEIGELSON; NYBY; FON-
SECA, 2018, p. 31).

Uma grande vantagem do modelo de negdécio adotado pelas startups é a efetiva
capacidade de o produto ser replicdvel e escaldvel em virtude do uso da tecnologia, em
que ser replicavel significa que “é possivel entregar o produto ou o servigo em escala
de maneira potencialmente ilimitada, sem a necessidade de adaptacao ou customiza-
cao para cliente”, enquanto ser escalavel significa que a startup “tem capacidade para
crescer cada vez mais por meio da venda de um produto ou servigo que pode ser pro-
duzido ou distribuido em grandes quantidades, resultando em uma economia de es-
cala, sem a necessdria alteragao do modelo de neg6cios ou ampliacao significativa de
seus custos” (FEIGELSON; NYBW; FONSECA, 2018, p. 34-35).

Além das caracteristicas acima, Bruno Feigelson, Erik Fontenele Nybeo e Victor
Cabral Fonseca (2018, p. 24-26) também trazem as seguintes caracteristicas de uma star-
tup:

e Encontra-se em estagio inicial, sendo notadamente carente de proces-
sos internos e organizacdo, muitas vezes sem um modelo de negdcio
claro;

e Possui perfil inovador, sendo esta uma das caracteristicas mais impor-
tantes;

e DPossui significativo controle de gastos e custos, de modo a focar os
investimentos no desenvolvimento de seu produto ou servigo princi-

pal;

e Seu produto ou servico é operacionalizado por meio de um produto
minimo vidvel (MVP), que é o desenvolvimento do produto ou ser-
vico de uma forma simples, apenas para que seja possivel verificar se
realmente existe demanda e para manter os custos iniciais baixos;
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e O produto ouideia explorado é escalavel, isto é, ser facilmente expan-
dido para outros mercados e em diferentes niveis de capilaridade e
distribuicao, de modo a alcangar uma economia de escala por meio de
replicagao de um mesmo produto para inimeros clientes;

e Apresenta necessidade de capital de terceiros para operacao inicial,
razao pela qual é comum a busca por investidores externos para fi-
nanciamento das operagoes;

e Utiliza tecnologia a favor do seu modelo de negdcio, para desenvol-
ver negdcios escalaveis e inovadores;

e Atuam em um mercado de extrema incerteza, em razao do alto risco.

Fato é que apesar do forte lago com a tecnologia, uma startup nao precisa, impres-
cindivelmente, trabalhar com produtos ou servigos digitais. As startups sao a grande
aposta do mercado e formam verdadeiros ecossistemas no mundo todo.

Sao de baixo capital inicial e rapido crescimento, com DNA jovem e um modelo
de negdcio promissor. Para ingressar no universo das startups, nao basta ter uma
grande ideia. E preciso trabalhar duro, conhecer o cliente a fundo e ter coragem para
correr riscos em busca de sonhos ambiciosos.

As startups se mostram atividades iniciantes, detentoras de abordagem jovem e
adaptadas ao modelo digital, tdo importante nos dias atuais. Muito embora sejam pe-
quenas, proporcionam propostas inovadoras de servigos a serem prestados ou produ-
tos a serem produzidos e fabricados.

Almeja-se gerar impacto por meio de algo que se revele novo e possua enormes
possibilidades de desenvolvimento. Decorrem de ideias com boas chances de éxito de
serem lideres e grandes players dos seus mercados.

A startup esta em fase embriondria e busca um modelo de negdcio repetivel, esca-
lavel e altamente lucrativo, priorizando a inovagao em um ambiente de alto risco.

O potencial de atingir grandes mercados com uma estrutura enxuta é um dos
principais tragos das startups. Com um capital inicial muito baixo, a empresa pode che-
gar a alcancar milhoes de consumidores.

Startups estao fortemente relacionadas a tecnologia. Mesmo que o foco nao seja
uma solucao voltada especificamente para a area, dificilmente algo tera resultado posi-
tivo se seus idealizadores nao usarem essa ferramenta a favor. Se considerarmos ainda
que uma startup é uma empresa que explora atividades inovadoras, esse conceito de
aplicacao de novas tecnologias fica ainda mais evidente e justificavel.

As principais caracteristicas de uma startup sdo a inovacao, a escalabilidade, a re-
petibilidade, a flexibilidade e a rapidez. Ou seja, conceitos muito semelhantes e proxi-
mos as novidades tecnoldgicas.

Atualmente, raramente algo € feito sem que haja influéncia da tecnologia, sobre-
tudo quando estamos falando de inovagoes.
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Alids, o préprio conceito do “novo” traz uma ideia futurista, como sendo uma
forma de executar tarefas ou resolver questoes que ainda nao foram criadas. Saliente-
se que a inovagao € a principal caracteristica das startups. Inovar é o primeiro passo de
uma empresa que deseja se lancar como startup.

O principal alicerce de uma startup é apresentar e desenvolver solucao para pro-
blemas de uma maneira inovadora e nunca antes testada, mas que tem grandes chances
de dar certo e se tornar um excelente negdcio.

Assim, trazem servigos que sempre foram necessarios, mas que nunca foram pen-
sados antes. Igualmente, acontece com os produtos, pois servem como solugdes certei-
ras referentes as inimeras e diferentes demandas da sociedade.

Sao disruptivas. Isso pois as startups rompem e quebram padroes em relagao a
outras empresas do mesmo segmento, geralmente ja consolidadas. Esta caracteristica
se denota por meio de formas de atendimento, isencdo ou reducao de taxas e até
mesmo no modo como os servigos sao prestados ou disponibilizados.

Ou seja, o propdsito é fugir do que o mercado oferece, destacando-se e auferindo
a competitividade necessaria. Ademais, sao escaldveis, ou seja, detém muita possibili-
dade de crescimento, vertiginoso, fazendo isso sem consequéncias ou limites nas suas
operagoOes. Tal escalabilidade ocorre sobretudo por serem geralmente atreladas ao meio
digital. Consequentemente, seus produtos e servigos podem ser entregues a um nu-
mero cada vez maior de clientes, sem que enseje mais esforcos, investimentos, gastos
ou despesas. Um negdcio escaldvel é aquele que pode crescer em um ritmo muito ace-
lerado sem alterar o modelo proposto. Ou seja, a receita da empresa aumenta exponen-
cialmente, mas os custos continuam praticamente os mesmos.

Uma startup é repetivel, pois o mesmo produto ou servigo pode ser ofertado em
larga escala, nao possuindo nenhum tipo de limitacao. Para tanto, deve ser pouco fle-
xivel ou customizavel. Ser repetivel é entregar os mesmos produtos e servigos de modo
reprodutivo, sem a necessidade de customizar em excesso. A proposta é multiplicar e
alcancar mais clientes e adaptagoes atrapalhariam essas metas.

Lembre-se que outra caracteristica é inerente: a incerteza. Isso pois uma startup
nao tem um direcionamento bem definido no que diz respeito ao sucesso e h4 alto risco
de insucesso. Portanto, apesar de serem propostas solidas e com grande chance de te-
rem bons resultados, ndo possuem precedentes que a autorizem e ajudem a deter pers-
pectivas claras e absolutas ao longo do tempo futuro.

Insta mencionar que, como regra, atividades inserta no contexto do empreende-
dorismo digital possuem sua atuagido pela rede mundial de computadores, dispen-
sando-se locais fisicos e também a necessidade de deslocamento para realizar atendi-
mentos, consultas, reunioes, etc. Geralmente, sdo negocios praticamente 100% digitais.

As startups pairam em torno de produtos e servigos realmente inovadores. Logo,
ao se ter boas reflexoes e ser atento a servigos que podem ter éxito e sucesso, mais cedo
ou mais tarde, ideias totalmente incriveis tendem a surgir. No mesmo sentido,
qualquer startup decorre a partir de uma fase de protétipo, pela qual o modelo de
negocio serd testado perante o seu publico-alvo, em uma amostragem reduzida e
pequena.
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E importante comecar por uma versio basica, compreender e observar os
resultados que ela obtém, avaliando-se areacao do puablico. Depois dos testes, também
serd possivel e relevante focar nas adaptagoes para se chegar ao modelo final. Para criar
uma, deve-se ter bons parceiros, pois comegar sozinho é sempre muito dificil. Precisam
de diferentes competéncias para serem exercidas por pessoas de confianca dentro do
seu networking, que possuam habilidades complementares a sua.

Logo, uma startup € uma mistura de inovacao, tecnologia, incertezas e riscos, em
que um grupo de pessoas trabalham juntos em prol do desenvolvimento de um pro-
duto ou servigo, replicavel e escalavel. Agora, passa-se a aprofundar em um segmento
especifico de startup, quais sejam, fintechs.

3.1 A DEFINICAO DE STARTUP DE ACORDO COM LEI COMPLEMENTAR N. 167/2019

Em que pese o crescimento exponencial das startups no ecossistema empreende-
dor, foi apenas no ano de 2019 que a legislagao patria regulamentou, de forma expressa
e inequivoca, as startups. Assim, foi publicada a Lei Complementar n. 167/2019, que al-
terou a Lei Complementar 123/2016 e trouxe o conceito de startup, bem como um re-
gime tributario especifico para o empreendedor que queira seguir este modelo de ne-
gocio.

De acordo com o artigo 13, da LC 167/19, foi incluido, na LC 123/16, o artigo 65-
A®, acompanhado de 13 paragrafos, que criou o Inova Simples, que consistente em um

5LC 123/2016 — Art. 65-A. E criado o Inova Simples, regime especial simplificado que concede as iniciativas empresariais de
carater incremental ou disruptivo que se autodeclarem como startups ou empresas de inovagao tratamento diferenciado com
vistas a estimular sua criagdo, formalizagao, desenvolvimento e consolidagdo como agentes indutores de avangos tecnologi-
cos ¢ da geragdo de emprego e renda. § 1° Para os fins desta Lei Complementar, considera-se startup a empresa de carater
inovador que visa a aperfeigoar sistemas, métodos ou modelos de negécio, de producao, de servigos ou de produtos, os quais,
quando ja existentes, caracterizam startups de natureza incremental, ou, quando relacionados a criagdo de algo totalmente
novo, caracterizam startups de natureza disruptiva. § 2° As startups caracterizam-se por desenvolver suas inovagdes em con-
di¢des de incerteza que requerem experimentos ¢ validagdes constantes, inclusive mediante comercializagdo experimental
provisoria, antes de procederem a comercializa¢ao plena e a obtengo de receita. § 3° O tratamento diferenciado a que se
refere o caput deste artigo consiste na fixacao de rito sumario para abertura e fechamento de empresas sob o regime do Inova
Simples, que se dara de forma simplificada e automatica, no mesmo ambiente digital do portal da Rede Nacional para a
Simplificagdo do Registro e da Legalizagdo de Empresas e Negocios (Redesim), em sitio eletronico oficial do governo fed-
eral, por meio da utilizagdo de formulario digital proprio, disponivel em janela ou icone intitulado Inova Simples. § 4° Os
titulares de empresa submetida ao regime do Inova Simples preencherdo cadastro basico com as seguintes informagoes: I -
qualificac@o civil, domicilio e CPF; II - descri¢@o do escopo da intengdo empresarial inovadora e defini¢ao da razdo social,
que devera conter obrigatoriamente a expressdo “Inova Simples (I.S.)”; III - autodeclaragdo, sob as penas da lei, de que o
funcionamento da empresa submetida ao regime do Inova Simples nao produzira poluigdo, barulho e aglomeragao de trafego
de veiculos, para fins de caracterizar baixo grau de risco, nos termos do § 4° do art. 6° desta Lei Complementar; IV - defini¢ao
do local da sede, que podera ser comercial, residencial ou de uso misto, sempre que ndo proibido pela legislagdo municipal
ou distrital, admitindo-se a possibilidade de sua instalagdo em locais onde funcionam parques tecnoldgicos, instituigdes de
ensino, empresas juniores, incubadoras, aceleradoras e espagos compartilhados de trabalho na forma de coworking; e V - em
carater facultativo, a existéncia de apoio ou validagdo de instituto técnico, cientifico ou académico, piblico ou privado, bem
como de incubadoras, aceleradoras e instituigdes de ensino, nos parques tecnologicos e afins. § 5° Realizado o correto
preenchimento das informagoes, sera gerado automaticamente numero de CNPJ especifico, em nome da denominagao da
empresa Inova Simples, em codigo proprio Inova Simples. § 6° A empresa submetida ao regime do Inova Simples constituida
na forma deste artigo devera abrir, imediatamente, conta bancéria de pessoa juridica, para fins de captagdo e integralizagdo
de capital, proveniente de aporte proprio de seus titulares ou de investidor domiciliado no exterior, de linha de crédito publico
ou privado e de outras fontes previstas em lei. § 7° No portal da Redesim, no espago destinado ao preenchimento de dados
do Inova Simples, devera ser criado campo ou icone para comunicagdo automatica ao Instituto Nacional da Propriedade
Industrial (INPI) do conteudo inventivo do escopo da inciativa empresarial, se houver, para fins de registro de marcas e
patentes, sem prejuizo de o titular providenciar os registros de propriedade intelectual e industrial diretamente, de moto
proprio, no INPIL. § 8° O INPI devera criar mecanismo que concatene desde a recepgao dos dados ao processamento sumario
das solicitagdes de marcas ¢ patentes de empresas Inova Simples. § 9° Os recursos capitalizados ndo constituirdo renda e
destinar-se-ao exclusivamente ao custeio do desenvolvimento de projetos de startup de que trata o § 1° deste artigo. § 10. E
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regime especial simplificado, que permite as iniciativas empresariais que se autodecla-
rem como startups ou empresas de inovagao tratamento diferenciado.

Este regime diferenciado se trata de um rito sumario para abertura e fechamento
de empresas sob o regime do Inova Simples, que se dard de forma simplificada e auto-
matica, de forma digital, através da Redesim — Rede Nacional para a Simplificacdo do
Registro e da Legalizacdo de Empresas e Negdcios (Art. 65-A, §32, LC 123/16).

Ainda de acordo com o dispositivo, o objetivo do Inova Simples € estimular a cri-
acao, formalizacao, desenvolvimento e consolidagdo destas iniciativas empresariais
como agentes indutores de avangos tecnolégicos, bem como fomentar a geracao de em-
prego e renda.

Neste diapasao, o artigo 65-A, §§1° e 22, da LC 123/16, conceitua, de forma ex-
pressa, o que seria uma startup. De acordo com a referida Lei, considera-se startup a
empresa de carater inovador que visa a aperfeigoar sistemas, métodos ou modelos de
negocio, de produgao, de servigos ou de produtos, ja existentes ou totalmente novos.

E importante pontuar que a atividade desenvolvida pela startup pode visar aper-
feicoar sistemas, métodos ou modelos de negécio, de producao, de servigos ou de pro-
dutos ja existentes, ocasido em que se caracterizam startups de natureza incremental,
ou, estar relacionada a criacao de algo totalmente novo, caracterizando-se startups de
natureza disruptiva.

Além disso, as startups também tem como caracteristica o desenvolvimento das
suas inovagOes em condigOes de incerteza, que requerem experimentos e validagoes
constantes, inclusive mediante comercializagao experimental provisoria, antes de pro-
cederem a complementacao plena e a obtencao de receita.

Destrinchando o conceito trazido pelos paragrafos 1° e 22, do artigo 65-A, da LC
123/16, percebe-se que o legislador seguiu fielmente as caracteristicas de startups usadas
mundialmente, tendo em vista que, para ser considerado startup, é preciso, principal-
mente mas ndo apenas: (i) ter carater inovador e (ii) desenvolvimento da atividade em
condicao de incerteza.

O artigo 65-A, §42, da LC 123/16 traz as informacdes que devem ser prestadas,
através de preenchimento de cadastro pelos empreendedores que adotarao o Inova
Simples. Dentre estas informacoes, destaca-se o que consta no inciso II, que preleciona
que a razao social da startup que adotar este regime especial simplificado devera conter,
obrigatoriamente, a expressao “Inova Simples (1.S.)”.

Ainda, os recursos capitalizados pela startup que adotar este regime, nao consti-
tuirdo renda e serdo destinados, exclusivamente, para o custeio do desenvolvimento
dos seus projetos. Além disso, a Lei faculta a comercializacao experimental, pela startup,
do servigo ou produto até o limite fixado para o microempreendedor individual.

Portanto, a alteracao trazida pela LC 167/19, 19 é fortemente voltada para a startup
em seu estagio inicial. Todavia, ao caracterizar e conceituar uma startup, mostrou um

permitida a comercializag@o experimental do servigo ou produto até o limite fixado para o MEI nesta Lei Complementar. §
11. Na eventualidade de nao lograr éxito no desenvolvimento do escopo pretendido, a baixa do CNPJ sera automatica, me-
diante procedimento de autodeclaragdo no portal da Redesim. § 12. (VETADO). § 13. O disposto neste artigo sera regula-
mentado pelo Comité Gestor do Simples Nacional”.
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grande avanco na legislacao brasileira. Porém, percebe-se que referidas alteragoes ca-
recem de maiores regulamentagoOes e esclarecimentos, tendo em vista que ainda ha la-
cunas a serem preenchidas.

4. FINTECHS: TECNOLOGIA E INOVACAO DOS SERVICOS FINANCEIROS

O termo fintech junta a atividade de financas com tecnologia (em inglés, financial
technology), e pode ser utilizado para se referir a empresas e negocios que apliquem
tecnologia para prestar servicos financeiros ou servigos relacionados a servigos finan-
ceiros (OIOLIL SILVA; ZILIOTI, 2019, p. 187).

De acordo com Rébecca Menat, diretora de comunicagoes do The Assets (2017, p.
10), fintech significa tecnologia financeira e “engloba uma nova onda de empresas mu-
dando a maneira que as pessoas pagam, enviam dinheiro, emprestam e investem”.

Sao exemplos de fintechs: NuBank, Creditas, GuiaBolso, PayPal, Bidu, PicPay, Toro
Investimentos, Neon, QuintoAndar, Méliuz, dentre outras.

O Banco Central define as fintechs da seguinte forma:

Fintechs sdao empresas que promovem inovagoes nos mercados financeiros
por meio do uso intenso de tecnologia, com potencial para criar novos mo-
delos de negdcios. Internacionalmente, as fintechs sao classificadas da se-
guinte forma: de pagamento, compensacao e liquidagao, depdsito, emprés-
timo e levantamento de capital, financiamento, e gestdo de investimentos.
No Brasil, podemos identificar as seguintes categorias de fintechs: de paga-
mento, gestao financeira, empréstimo, investimento, financiamento, seguro,
negociacao de dividas, criptoativos e Distributed Ledger Technologies
(DLTs), cambio, e multisservicos (BRASIL, 2018).

Conforme Mariana Congo (2017), fintech é o termo usado para descrever empresas
que prestam servicos de natureza financeira, tendo o uso da tecnologia como seu dife-
rencial, sendo que todos os seus clientes sao atendidos apenas pelo computador ou
smartphone.

A Equipe Nubank (2019), define as fintechs como “startups ou empresas que de-
senvolvem produtos financeiros totalmente digitais, menos burocréticos, mais transpa-
rentes e que desafiam o mercado dominado pelos grandes bancos”.

Esta terminologia teve origem na cidade de New York, em um programa de acele-
ragao de startups desenvolvido pela Accenture, em parceria com a Prefeitura de New
York. Com o tempo, fintech passou a designar o seguimento de startups que inovam os
servicos financeiros, baseando-se em tecnologia e, assim, criando novos modelos de
negdcio em areas como conta corrente, cartao de crédito, empréstimos pessoais e cor-
porativos, pagamentos, investimentos, seguros, entre outros (GANZER, et al., 2017)

Neste sentido, as fintechs utilizam a tecnologia para conseguirem inovar e aprimo-
rar os servicos financeiros fornecidos pelos bancos, ou seja, “as empresas do ramo
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utilizam recursos tecnolégicos amplamente disseminados para criar metodologias, pro-
cessos e ferramentas que facilitam o acesso a servigos financeiros” (ALECRIM, 2018).

Ganzer, citando o Manual da OECD (GANZER, et al., p. 5, apud OECD, 2005),
afirma que inovar nao significa necessariamente criar algo que nunca existiu, mas con-
siste também no aprimoramento das técnicas produtivas que podem afetar desde a
qualidade até as caracteristicas fisicas do produto ou servico, ou até mesmo o desen-
volvimento de modelos de neg6cios econdmicos.

Neste diapasao, as fintechs oferecem os mais diversos servigos financeiros, tais
como financiamentos, financiamentos alternativos, seguros, gestao patrimonial, gestao
de finangas, pessoais, pagamentos, investimentos, gestdo de finangas empresariais e
bancos digitais, sendo que estes servigos sao oferecidos por meio de celular ou internet
banking sem que haja necessidade de deslocamento fisico até a instituicao (BIGNARDI;
PIACENTE, 2018, p. 569).

4.1 A REGULAMENTACAQ DAS FINTECHS PELO CONSELHO MONETARIO NACIONAL

Atualmente, ndao ha nenhuma lei que regule diretamente as fintechs. Porém, em
2018, o Conselho Monetéario Nacional (CMN) editou a Resolucao n. 4.656, de 26 de abril
de 2018, que dispoe sobre a fintech exclusivamente de crédito.

De acordo com o Banco Central, as fintechs de crédito sao instituigdes financeiras
que concedem e intermediam operagoes de crédito (BRASIL, 2018).

Neste diapasao, conforme o artigo 19, da Resolucao n. 4.656/18, esta criou a Socie-
dade de Crédito Direto (SCD) e a Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas (SEP), disci-
plinou a realizacao de operagoes de empréstimo e de financiamento entre pessoas por
meio de plataforma eletronica e estabelece os requisitos e os procedimentos para au-
torizacao para funcionamento, transferéncia de controle societario, reorganizacao so-
cietaria e cancelamento da autorizacao dessas instituicoes.

De acordo com esta Resolugao, tanto a SCD, quanto a SEP sao consideradas insti-
tuicoes financeiras, podendo operar exclusivamente por meio de plataformas digitais,
ou seja, pela internet ou aplicativos (OIOLI; SILVA; ZILIOTI, 2019, p. 190).

O artigo 3° desta Resolugao dispoe que a SCD é instituicao financeira que tem por
objeto a realizagdo de operagoes de empréstimo, de financiamento e de aquisicao de
direitos creditorios exclusivamente por meio de plataforma eletronica, com utilizacao
de recursos financeiros que tenham como tnica origem capital préprio.

Ja a SEP esta prevista no artigo 72, da Resolucgao 4.656/18, que preleciona que a
SEP é uma instituicdo financeira, que tem por objeto a realizacdo de operagoes de
empréstimo e de financiamento entre pessoas exclusivamente por meio de plataforma
eletronica.

Oioli, Silva e Zilioti (2019, p. 191), esclarecem que a principal diferenca entre a
SCD e a SEP é que a primeira s6 poderd atuar utilizando capital proprio, enquanto a
segunda podera captar recursos das partes envolvidas na operagao, agindo como in-
termediario das instituicOes financeiras tradicionais, sem reter o risco de crédito.

128 Volume 43.1 — jul./dez. 2023



Abaixo, veja-se quadro comparativo da SCD e da SEP, criado por Oioli, Silva e

Zilioti (2019, p. 190-191):

SCD

SEP

Empréstimos;

Financiamentos; e

Objeto Empréstimos e Financiamentos
Aquisicdo de Direitos Credit6-
rios

Origem do Capital | Préprio Credores e devedores

Forma de atuagao

Exclusivamente por plataforma
eletronica

Exclusivamente por plataforma
eletronica

Outros servigos

Andlise de crédito para tercei-
ros;

Cobranca de crédito para tercei-
ros; Atuacdo como repre-
sentante de seguros por meio de
plataforma eletronica; e

Emissao de moeda eletronica

Anélise de crédito para clientes
e terceiros;

Cobranga de crédito para clien-
tes e terceiros;

Atuacao como representante de
seguros; e

Emissao de moeda eletronica

Denominagao

"Sociedade de Crédito Direto"

"Sociedade de Empréstimo en-
tre Pessoas"

Vedacoes

Captar recursos publicos, exceto
mediante emissao de acoes; e

Participar do capital de institui-
¢Oes financeiras

Realizar operagoes de
empréstimo e financiamento
com recursos proprios;

Participar do capital de institui-
¢bes financeiras;

Coobrigar-se ~ ou  prestar
qualquer tipo de garantia nas
operagoes de empréstimo ou fi-
nanciamento, exceto em algu-
mas hipéteses; remunerar ou
utilizar em seu beneficio os re-
cursos captados pelas
operagoes de empréstimo ou fi-
nanciamento; transferir recur-
sos aos devedores antes de sua
disponibilizacao pelos credores;
transferir recursos aos credores
antes do pagamento pelos
devedores; manter recursos dos
credores e dos devedores em
conta de sua titularidade nado
vinculados as operagdes de
empréstimo ou financiamento;
e vincular o adimplemento da
operagao de crédito a esfor¢o de
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terceiros ou do devedor, na
qualidade de empreendedor.

Ainda de acordo com os autores, esta Resolucao também estabelece as diretrizes
para a obtencao da autorizagao para que uma fintech funcione como SCD ou SEP, bem
como os procedimentos a serem observados em suas operagoes. Em suas palavras:

No caso da SCD, o empréstimo ou financiamento deve ser realizado sempre
por meio de plataforma eletronica, com utilizacao exclusiva de recursos pro-
prios. Ja com relacao a SEP o empréstimo ou financiamento se iniciard com a
manifestacdo inequivoca de vontade das partes (potenciais credores e deve-
dores). Em seguida, ocorrera a disponibilizacdo, pelos credores, dos recursos
objeto da transacao a SEP, que por sua vez celebrara instrumento represen-
tativo do crédito com os devedores e com os credores. Apenas apds a conclu-
sao desta etapa que a SEP podera realizar a transferéncia dos recursos aos
devedores, de modo a assegurar que entidade nao retenha para si o risco de
crédito decorrente de eventual inadimplemento das partes envolvidas na
transacao (OIOLL SILVA; ZILIOTI, 2019, p. 191).

Portanto, apenas as fintechs de crédito possuem regulamentacgao pela CMN, con-
sistentes em Sociedade de Crédito Direto (SCD) e Sociedade de Empréstimo Entre Pes-
soas (SEP).

5. VANTAGENS DAS FINTECHS: REDUCAO DOS CUSTOS DE TRANSACAO E BUSCA PELA
EFICIENCIA

De acordo com Kashyap e Weber (2017, p. 227), internet, mobilidade, redes sociais
e a ascensao de sites de comparagao de pregos mudaram o jogo ao longo da dltima
década e criaram uma nova geracao de clientes que exigem simplicidade, velocidade e
conveniéncia em suas interagoes com os prestadores de servicos financeiros. Assim, as
fintechs colocam os seus clientes no centro do seu modelo de negdcios.

Para Spiros Margaris (2017, p. 240), conselheiro da FinTech Forum e CEO do Mar-
garis Advisory, fintechs sao especializadas e focadas na adaptacao aos sonhos e desejos
dos clientes, “sdo, portanto, mais flexiveis e adaptaveis do que as grandes empresas
financeiras. Além disso, sua razao de existir e futuro estao sempre intimamente ligados
com a satisfacao das necessidades e desejos dos clientes”.

Em razao do uso da tecnologia, as fintechs possuem menor custo operacional, mo-
tivo pelo qual os servigos oferecidos chegam ao consumidor com um prego mais baixo
que os servicos ofertados por instituigdes financeiras tradicionais.

A titulo de ilustragao, a fintech Creditas, que atua com empréstimos com garantia,
faz empréstimos a uma taxa de 0,99% ao més, conforme informado pelo seu site’.

¢ Disponivel em: https://www.creditas.com.br/. Acesso em 06/08/2019.
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Em contrapartida, de acordo com estatisticas apresentadas pelo Banco Central’,
os bancos tradicionais cobram taxa de juros mensais multo superior, como o Banco San-
tander, que impoe uma taxa mensal de 14,77, ou a Caixa Econdmica Federal, com taxa
mensal de 12%.

Neste sentido, as fintechs aparecem como uma op¢ao mais vidvel para o consumi-
dor pessoa fisica e as sociedades empresas, através de uma estrutura de custos signifi-
cativamente mais baixa que os bancos tradicionais, tendo em vista o seu modelo de
negdcio mais enxuto, através da utilizagao da tecnologia.

Com isso, pode-se oferecer solugdes mais eficientes, com servicos financeiros per-
sonalizados de acordo com as necessidades do usuario, por exemplo, empréstimos,
desconto de recebiveis, servicos de pagamento e recebimento, gestao de fluxo de caixa,
remessas de pagamento offshore e trade finance eletronico (FARIA, 2018, p. 53).

Um grande diferencial das fintechs em relacao as institui¢oes financeiras tradicio-
nais € o uso da tecnologia, pois é possivel que os clientes controlem os produtos através
dos seus smartphones NUBANK, 2019).

Outra vantagem é a desnecessidade de deslocamento até agéncias ou sede das
fintechs, tendo em vista que tudo é contratado e solucionado através da internet.

Em seu site, a Nubank cita como vantagens das fintechs:

No geral, as fintechs sao conhecidas por oferecer solugoes financeiras inéditas,
menos burocraticas, mais intuitivas de serem usadas — afinal, elas normal-
mente estao disponiveis no smartphone do cliente — e com custos baixissimos,
as vezes inexistentes, para os usuarios.

Um exemplo sdo os cartoes de crédito sem anuidade ou as contas digitais gra-
tuitas.

Tudo isso gragas a tecnologia. Por ja terem nascido no mundo digital e nao
contarem com grandes estruturas fisicas, como as agéncias bancarias, seus
custos sao muito reduzidos. Por isso muitas oferecem produtos livres de taxas
e conseguem escalar rapidamente.

Em resumo, as fintechs chegam no mercado trazendo produtos financeiros
inovadores. Em muitos casos, eles foram desenhados para serem mais sim-
ples e vantajosos para os clientes (NUBANK, 2019).

Em razao de todas estas vantagens, as fintechs conseguem inovar o sistema finan-
ceiro, tornando-o mais eficiente, tendo em vista que, com a sua utilizacao, é possivel
reduzir os custos de transacao.

Isto, pois, como foi acima exposto, o custo de transagao é aquilo de que se neces-
sita abrir mao, pagar, ou gastar tempo e dinheiro, para efetivagdo, manutengao,

7 Disponivel em: https://www.bcb.gov.br/estatisticas/reporttxjuros/?path=conteudo%2Ftxcred%2FReports%2F TaxasCredito-
Consolidadas-porTaxasAnuais.rdl&nome=Pess0a%20F%C3%ADsica%20-%20Cheque%20especial &parametros=ti-

popessoa: 1:modalidade:216:encargo: 101 &exibeparametros=false&exibe paginacao=false. Acesso em 06/08/2019.
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precaucao, alienagao ou cessao dos efeitos juridicos de uma relagao contratual (LANA,
2014, p. 29).

Com as fintechs, o usudrio economiza dinheiro, pois as transa¢oes sao menos cus-
tosas e, muitas vezes, gratuitas, bem como as taxas de juros sao muito inferiores a co-
brada pelas instituicoes financeiras tradicionais.

Além disso, o usudrio também consegue economizar tempo, ja que, em regra, as
fintechs operam exclusivamente pela internet, nao sendo necesséria a presenca fisica do
contratante, poupando-o de perder tempo com deslocamento. Assim, caso seja neces-
sdria a realizacao de transferéncia de valores, por exemplo, as partes conseguem faze-
la de qualquer lugar através de um computador ou smartphone. Ainda, algum empresa-
rio ou sociedade empresdria que necessite de capital de giro para manter as operagoes,
consegue fazer um empréstimo de forma rapida, eficiente e segura, a juros mais baixos
do que tradicionalmente se consegue.

Consequentemente, acarretara reducao dos custos de transacao. Com a redugao
dos custos de transagao, havera maior eficiéncia nos negocios juridicos celebrados, re-
sultando na possibilidade de celebragao de novos contratos, novas transagoes e cada
vez mais haja organizacao e acimulo dos fatores de produgao, resultando em maximi-
zagao de riquezas do lucro.

Portanto, pode-se afirmar que as fintechs tornam o servico financeiro e as relagoes
juridicas mais eficientes, pois consegue reduzir os custos de transagao, beneficiando os
seus usuarios.

6. CONCLUSAO

Este trabalho nao pretende esgotar o tema. Tratam-se de reflexdes construtivas,
académicas e nao definitivas, mas que procuraram ser expostas de forma técnica, obje-
tiva, completa e fundamentada.

O problema a ser respondido neste artigo € se o uso de fintechs pode contribuir,
especificamente, também, para reduzir os custos de transacao, tornando as operagoes
financeiras mais céleres e mais eficientes.

Como foi acima exposto, a Analise Econdmica do Direito (AED), trata-se de um
método de estudo juridico-econdmico, em que os principios da Ciéncia Econdmica sao
aplicados ao Direito, isto é, a aplicagao da teoria econdmica ao Direito. Assim, com o
estudo da AED, busca-se, através dos métodos da Ciéncia Economica, reduzir os custos
de transacao, que é tudo aquilo que se precisa pagar ou abrir mao para constituir, man-
ter, proteger ou transferir os direitos e deveres decorrentes de uma relagao contratual.

Com a reducao dos custos de transagao, serd possivel alcancgar a eficiéncia e, assim,
aumentar o lucro.

Assim, quando da celebragao dos negocios juridicos, as partes devem sempre bus-
car a reducao dos custos de transacao e a maximizacao dos resultados, alcancando-se a
tao almejada eficiéncia.

Neste diapasao, com as novas tecnologias, cresce, cada vez mais, o0 nimero de
startups, que é uma mistura de inovagao, tecnologia, incertezas e riscos, em que um
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grupo de pessoas trabalham juntos em prol do desenvolvimento de um produto ou
servico, replicavel e escalavel.

Inclusive, o conceito adotado pela LC 167/19, ao regulamentar as startups, preser-
vou estas caracteristicas.

Algumas startups atuam no setor financeiro. A estas, da-se o nome de fintech, que
é a startup que usa a tecnologia para aprimorar e inovar os servicos financeiros. As fin-
techs prestam servicos como empréstimos, financiamentos, pagamentos, gestao finan-
ceira, gestao patrimonial, dentre outros, todos utilizando a tecnologia.

Apenas as fintechs de crédito sao regulamentadas no Brasil, através da Resolucao
n. 4.656/18, do Conselho Monetério Nacional, que criou a Sociedade de Crédito Direto
(5CD) e a Sociedade de Empréstimo Entre Pessoas (SEP), disciplinou a realizacao de
operacgoes de empréstimo e de financiamento entre pessoas por meio de plataforma
eletronica e estabelece os requisitos e os procedimentos para autorizagao para funcio-
namento, transferéncia de controle societario, reorganizagao societéria e cancelamento
da autorizacado dessas instituigoes.

Em razao do uso da tecnologia, as fintechs conseguem prestar servigos financeiros,
a valores mais baixos do que usualmente cobrado por uma instituigao financeira tradi-
cional. Além disso, as fintechs dispensam o deslocamento para comparecimento em
agéncias fisicas, o0 que economiza o tempo do usudrio.

As fintechs possuem intimeras vantagens que trazem inovagao ao sistema finan-
ceiro, acarretando na redugao dos custos de transagao e maior eficiéncia nos servigos
financeiros prestados, resultando na possibilidade de celebragcdo de novos contratos,
novas transagoes e cada vez mais haja organizagao e acamulo dos fatores de produgao,
resultando em maximizacao de riquezas do lucro.

Portanto, como hipdtese de resposta a pergunta problema que foi proposta neste
artigo, constata-se que as fintechs podem sim contribuir para reduzir os custos de tran-
sacao e aumentar a eficiéncia.
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