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FINTECHS COMO UM MEIO FACILITADOR DA GERACAO DE UNIDADES FINANCEIRAS
HEDGE.

GABRIEL SANTOS
gabrielsantos9491@hotmail.com
UNIVERSIDADE ESTADUAL PAULISTA JULIO DE MESQUITA FILHO

RESUMO: As transformacdes digitais tem crescido de forma exponencial nos ultimos anos tanto no
compartilhamento de informagoes quanto na criacao de tecnologias que favorecem a rapidez e a disseminacao de
diversos instrumentos financeiros. Tais instrumento utilizados pelas fintechs podem ser uma maneira de facilitar
0 acesso ao crédito as diversas unidades financeiras presentes em uma economia, e sendo esse acesso feito de
forma educativa e instruida pode levar a uma melhora da rigidez e resiliéncia de uma economia. Assim, neste
trabalho foram explorados os meios ao qual as fintechs podem favorecer a facilidade de acesso ao crédito em
conjunto com uma educacgao e posterior aumento de unidades hedge presentes dentro de uma economia.

PALAVRAS CHAVE: transformacgoes digitais, facilitacdo, acesso ao crédito, educacao, direcionamento,
resiliéncia, robustez

ABSTRACT: Digital transformations have grown exponentially in recent years, both in the sharing of information
and in the creation of technologies that favor the speed and dissemination of various financial instruments. Such
instruments used by fintechs can be a way of facilitating access to credit for the various financial units present in
an economy, and this access being done in an educated way that can lead to an improvement in the rigidity and
resilience of an economy. Thus, in this work, the means by which fintechs can favor easy access to credit together
with an education and subsequent increase in hedge units present within an economy were explored.

KEY WORDS: digital transformations, facilitation, access to credit, education, targeting, resilience, robustness
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1. INTRODUCAO
Frente ao cenario de extrema velocidade das transformagdes digitais, no qual a internet

¢ responsavel por facilitar e acelerar o processo de disseminagdo de informacgdes, os modelos
de negdcios tendem a sofre alteragdes em prol da adaptacdo as recentes e constantemente
atualizadas exigéncias da populacdo. O oposto também ¢ verdadeiro, a sociedade ¢ fortemente
influenciada por novos modelos de negocios e novas tecnologias, que passaram a ter uma
inédita abrangéncia e capacidade de captar, armazenar e analisar os dados comportamentais.

No setor financeiro, as transformagdes também ocorrem de maneira constante: servigos
financeiros disruptivos estdo sendo viabilizados pela implementacdo de tecnologia,
relacionamento que deu origem ao termo fintech (Zalan and Toufaily, 2017). Esse termo e a
maneira como essas novas empresas sao desenvolvidas relaciona-se com o processo de
destruicao criativa exposto por Schumpeter (1942) que explicita o0 motor capitalista, onde as
engrenagens sdo movimentadas por novos consumidores, novos bens, novos métodos de
produgdo, de transporte, de pagamento e acesso a crédito; processo de mutagdo que revoluciona,
destruindo o antigo e criando incessantemente o novo.

Deste modo, o tema presente neste projeto, em certo ponto, esta relacionado com o
processo de destruigdo criativa, pois as fintechs utilizam-se de tecnologias digitais para inovar
e oferecer servigos financeiros de forma disruptivas (Arner, Berberis e Buckley, 2015; Gimpel,
Rau, e Roglingler, 2017; Lee e Teo, 2015). Nos ultimos anos o interesse em simplificar os
servicos financeiros e disseminar o acesso ao crédito através da inovagao tecnoldgica proposta
pelas fintechs tem ganhado espago e relevancia, destacando-se apds a crise de 2008, que abalou
de maneira abrupta a confianca no sistema financeiro mundial e a visdo da sociedade perante
os bancos tradicionais. Atrelada a essa oportunidade, as fintechs foram extremamente
beneficiadas pela disseminagdo e maior abrangéncia do acesso a internet, da expansao do uso
de smartphones, das acdes legislativas e do apoio ao empreendedorismo por parte dos Governos
e do crescente interesse dos investidores nas novas tecnologias financeiras.

O tema fintech se mostra como extremamente atual e relevante, tanto no mercado
financeiro como no meio académico. Sdo muito os estudos que apontam para os potenciais

efeitos positivos da tecnologia sobre a inclusao financeira. Trazendo a visdo de Ozili (2018),
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por exemplo, que propde uma relagdo causal entre o advento das finangas digitais por meio do
celular e um posterior cenario de maior inclusdo financeira, expansao de servicos financeiros e
uma maior conscientizagdo sobre a educacdo financeira. Além disso, de forma mais especifica,
as fintech sao citadas pelo Banco Central do Brasil ( BACEN, 2018a) o qual tem a previsao de
que o futuro dos servigos financeiros caminha para ser digital e que o uso da tecnologia no setor
pode contribuir para melhorar a inclusdo financeira dos cidadaos e beneficiar a economia como
um todo.

Tal inclusao financeira afeta também as diversas dimensdes e alcances do agronegocio,
que pode ser extremamente beneficiado com a externalidades positivas geradas pelas fintechs
por meio da sua capilaridade e potencial de processamento de quantidade massivas de dados.
Capilaridade que ajudaria no mapeamento e inclusdo financeira da populacdo invisivel ao
sistema bancario tradicional e simultaneamente a oferta de produtos financeiros e crédito
acessivel, permitindo a multiplicacao do leque de oportunidades do pequeno ao médio produtor
rural quanto ao financiamento de sua plantacdo até a negociagdo de insumos no mercado a
termo, protegendo-se através de instrumentos financeiros sofisticados das flutuagdes do
mercado de commodities.

Para que essa visao mencionada pelo Banco Central seja contemplada de fato, ¢
necessario que as fintechs e o seu potencial disruptivo e revolucionario sejam compreendidos e
colocados em contexto como uma possivel solucdo para encaminhar as economias a uma maior
robustez e resiliéncia ao beneficiar e amparar de maneira educacional a suas unidades
financeira, razao pela qual o tema em questdo foi selecionado.

Com a justificativa acima, entende-se que novos empreendimentos em diversos setores,
em particular em agronegocios, poderiam financiar seus investimentos iniciais estabelecendo
uma maior seguranga financeira. O problema do presente projeto, constitui-se, portanto, de:
analisar como os mecanismos das Fintechs podem ser direcionados a novos empreendimentos
do segmento de agronegodcios e qual sdo as necessidades educacionais para a inclusdo de
empreendedores interessados?

Objetivo Principal:

V SIMPOSIO EM GESTAO DO AGRONEGOCIO. Gestiio do conhecimento no agronegécio 4.0, Jaboticabal-SP: 03 a 05
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e Expor como as Fintechs e seus mecanismos podem viabilizar o acesso ao crédito para
os empreendedores € como pode acentuar o nimero de unidades financeiras hedge

dentro de uma economia.

Objetivos Especificos:

® Discorrer sobre instabilidade financeira e expor submodelo de estrutura financeira
proposto por Minsky (1995).

e Mostrar o conceito de uma Fintech.

e Expor quais instrumentos e tecnologias sdao utilizados pela Fintechs para baratear o

acesso ao crédito (Crowdfunding e Peer-to-Peer).

2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1 Instabilidade Financeira
Segundo Minsky (1995), o comportamento de busca por lucro de empresarios,

banqueiros e familias ¢ afetado pelo efeito que o sucesso recorrente tem na aversao ao risco.
Durante um periodo muito longo de bonanca, a estrutura dos passivos de familias e empresas
mudam e uma propor¢ao maior de suas rendas ¢ direcionada para o cumprimento de obrigagdes
especificadas em seus passivos. A evolu¢ao da exposi¢do a passivos de firmas e familias
durante esses periodos de longa estabilidade e bom desempenho econdémico aumenta a
exposi¢do dos intermedidrios financeiros ao risco de seus ativos ndo performarem como
esperado.

A baixa performance dos ativos de institui¢cdes financeiras leva ao decréscimo no fluxo
de capital para outras instituigdes financeiras e a elevacdo da aversdo ao risco. O resultado ¢
um decréscimo no financiamento do consumo e do investimento por meio dessas institui¢des
financeiras intermediarias. Assim, a diminui¢ao do financiamento incorre na diminui¢ao do
investimento e do consumo, que, resultam em um decréscimo dos lucros e salario disponiveis
para justamente quitar a elevagdo dos passivos e obrigacdes que iniciaram esse ciclo.

A fragilidade financeira ndo ¢ uma caracteristica de passivos financeiros isoladamente.

E uma caracteristica de uma economia em que os fundos disponiveis para solverem essas
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obrigacdes financeiras dos passivos sdao determinados pelo fluxo da renda (lucro bruto das
firmas e principalmente salario dos individuos de uma familia) mesmo que esses fundos sejam
provenientes dos investimentos e gastos com consumo. Investimento e gastos com consumo
sdo de certa maneira "financiados" por uma combinagdo de capitais internos (lucro retido e

reinvestido pelas firmas) e empréstimos.

2.2 Submodelo de Estrutura Financeira
Seguindo a linha de pensamento de Minsky (1995), as economias sdo sistemas

multidimensionais que podem possuir como atributos inerentes a robustez e a resiliéncia.
Robustez significa que pequenos choques podem ser absorvidos sem grandes dificuldades e
resiliéncia significa que o sistema financeiro consegue voltar a sua normalidade ap6s um
choque. Fragilidade nega a presenca da robustez e da resiliéncia, o que infere que a resposta de
um sistema a pequenos choques ¢ mudangas pode ser muito maior do que a esperada e apos
esse acontecimento o sistema ndo consiga voltar a sua normalidade. Podemos imaginar um
espectro onde a robustez estaria colocada na extrema esquerda e a fragilidade na extrema
direita.

Para unidades financeiras de hedge, o fluxo de caixa esperado ¢ grande o suficiente para
que as obrigacdes financeiras presentes em seu passivo total, tanto do pagamento dos juros
como do pagamento do montante principal, podem ser quitadas com seus fluxos de renda a cada
periodo por um longo horizonte de tempo. Quanto menos as obrigagdes financeiras
comprometerem o fluxo de renda e quanto mais as unidades financeiras dispdem de ativos em
seus balancos patrimoniais, maior sera a probabilidade de ela ser uma unidade financeira de
hedge. Grande quantidade de ativos e dividas com periodicidade de longo prazo sdo atributos
das unidades financeiras de hedge.

Para a segunda classe, as unidades financeiras especulativas, o fluxo de caixa ganho
proveniente de operagdes ou do desempenho dos ativos em seu portfolio € suficiente para pagar
os juros das dividas, mas ¢ insuficiente para quitar o montante principal de seus passivos com
vencimento proximo. Para conseguir pagar suas obrigagdes financeiras essas unidades tém que
fazer um refinanciamento ou uma "rolagem" das dividas proximas da data limite. Dessa
maneira, as unidades financeiras especulativas sao altamente dependentes do funcionamento
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normal dos mercados e instituigdes financeiras. Um rompimento dos canais de financiamento,
tipico quando ocorre a faléncia de algum banco, podem impactar de maneira extremamente
adversa essas unidades especulativas.

Ja em unidades financeiras Ponzi, os fluxos de caixa provenientes tanto de operagdes
quanto do desempenho dos seus ativos em portfolio ndo sdo suficientes nem para o pagamento
dos juros da divida e nem para quitar o montante principal de obrigacdes financeiras proximas
de seu vencimento. Nesse caso, essas unidades além de necessitarem de refinanciamento e
"rolagem" de suas dividas, também precisam de empréstimo para pagamento dos juros. No
balanco patrimonial dessas unidades isso significa que os ativos sofrem um decréscimo e as
obrigagdes financeira se elevam, desse modo a taxa que mede a porcentagem de divida sobre
os ativos se eleva. Com a conta dos ativos tendendo a zero nas unidades financeiras Ponzi,
também tende a zero a sua possibilidade de financiamento.

Dentro de uma economia onde o refinanciamento de dividas ¢ uma caracteristica
importante para os processos e resultados operacionais, a viabilidade dos intermedidrios
financeiros ¢ fundamental para a geracdo de renda. Entretanto, institui¢des financeiras que
possuem em seus ativos obrigagdes financeiras de longo prazo e em seus passivos obrigagdes

de curto prazo, se tornam especialmente vulneraveis quando hé elevagao nas taxas de juros.

2.3 Conceito de Fintech.
A evolucdo da forma como consumimos informagdo e na rapidez com que isso ocorre é

decorrente principalmente da experiéncia fornecida pelas redes sociais como Facebook, Twitter
e Instagram; das empresas de streaming que revolucionaram o mercado audiovisual, dos
aplicativos que transformaram e promoveram uma facilitacdo desde a navegacao dentro das
cidades até a facilidade de comprar bens de consumo. Com isso, de maneira extremamente
rapida, inovagdes tecnoldgicas vém revolucionando os setores tradicionais da economia e da
sociedade. (Bouton et. al., 2015). A partir dessa evoluc¢ao na fluidez de informagdes, emana
uma demanda crescente por parte dos consumidores por produtos e servigos que estejam mais
alinhados as suas expectativas e que oferecam conveniéncia, rapidez, simplicidade e

transparéncia.
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Outro fatores que contribuiram para a aceleracdo do movimento Fintech foram as
solugdes voltadas a reducdo dos custos bancarios e servicos pensados e formulados para a
revolucdo da experiencia do cliente, por meio de aplicativos e interfaces de usudrio mais
intuitivas e faceis de utilizar, que combinadas a evolu¢ao dos smartphones e as diversas
tecnologias como big data (analise e interpretacdo de grandes volumes de dados de grande
variedade), computacdo em nuvem, inteligéncia artificial, machine learning (aprendizagem
automatica de maquinas), dentre outras, foram responsaveis pela facilitacdo e impulsionamento
do movimento Fintech. O ponto que destaca as Fintech dos bancos tradicionais ¢ que mesmo
que ambos possuam acesso aos mesmos tipos de tecnologias, as Fintech possuem uma cultura
intrinseca de constante adaptabilidade e flexibilidade que permite a digitalizacdo dos
relacionamentos desde o atendimento presencial até o registro de instrumentos e, assim reduzir
os custos marginais de operacdo, conforme relatado em (BACEN, 2017). Fintechs sao
estruturas enxutas e pouco fundamentadas em hierarquias, diminuindo a presenca de possiveis
vicios e legados baseados em sistemas ultrapassado, como ocorre corriqueiramente nas
institui¢des financeiras tradicionais (Oliveira, 2018).

A proépria definigao de Fintech (Dhar and Stein, 2017) expde que podemos estar diante

de uma ruptura ou uma revolucao no setor de finangas:

Inovacdes no setor financeiro envolvendo modelos de negdcios
viabilizados por tecnologia com potencial de facilitar a
desintermediacdo; revolucionar a maneira como as firmas
existentes criam e entregam produtos e servigos; tratar questdes
relativas a privacidade e desafios regulatorios e legais; promover
oportunidades para empreendedores e semear oportunidades para
o crescimento inclusivo. (Dhar and Stein, 2017, p. 33)

Além disso, a crescente disseminagdo e utilizagdo dos smartphones combinados com
uma maior inclusdo digital representam fatores de aceleracdo e oportunidade para a
disseminagao e crescimento das Fintechs , que dessa forma podem atender a nichos distantes e
esquecidos pelo Sistema Financeiro Nacional e oferecer servigos de forma préatica e acessivel a
uma parcela maior da populagdo.
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2.4 Instrumentos e tecnologias utilizados pela Fintechs para baratear o acesso ao crédito.
As plataformas peer-to-peer (P2P) atuam de forma online e tém uma logica de

funcionamento de ganha-ganha porque tendem a oferecer vantagens a todas as partes
envolvidas e desse modo geram a sua remuneragdo por meio de uma taxa sobre o valor da
transacdo efetuada ( Haewon, Byungtae, Myungsin, 2012; Lee, 2017; Zhang e Chen, 2017). A
utilizagdo do processamento de enormes volumes de dados tem uma probabilidade maior de
evitar transacoes fraudulentas, identificar padrdes de comportamento, reduzir inadimpléncia,
otimizar processos € mitigar o risco de default e, além disso os custos para o “anunciante” expor
as suas condigdes, sendo elas as condi¢des do produto, do prego e da qualidade; assim como os
custos para o comprador ao pesquisar a informacdo sobre os servigos e pregos disponiveis
anunciados sao reduzidos (Yan et al., 2015; Evans e Schmalensee, 2016; Parker et al., 2016;
Yan, Yu, Zhao, 2015)..

Um outro instrumento criado pelas Fintech ¢ o Crowdfunding, um método para levantar
capital no qual as startups podem vender participacdo societdria diretamente para investidores
ou grupo de investidores por meio da internet. Baseado em (Diniz, 2019, pg 52) esse método
iniciou-se a partir da ideia de uma startup chamada ArtistShare em 2003, que consistia em uma
plataforma focada em financiar o langamento de projetos de musicos, na qual os fas poderiam
fazer doacdes e serem possivelmente recompensados proporcionalmente ao montante doado,
que variavam desde albuns autografados até a possibilidade de ter o nome listado como produtor
executivo da obra. Posteriormente, ¢ criada outra modalidade denominada equity crowdfunding,
que funciona como uma maneira das empresas juntarem capital através das plataformas online
em troca de a¢des de suas companhias serem entregues aos investidores.

Os investidores que participam dessas plataformas de crowdfunding tem a possibilidade
de investirem apenas uma pequena parcela de sua renda através das plataformas especificas ou
das redes sociais e ndo necessitam de tanta prote¢do contratual, pois a quantia investida nao
justificaria o envolvimento tdo assiduo no crescimento dessas pequenas startups. Dessa
maneira, a acessibilidades e a rapidez sdo os fatores de maior relevancia no surgimento e
desenvolvimento das diversas plataformas de crowdfunding existente no cendrio atual

(Fenwick, MacCahery, Vermeulen, 2017).
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3. METODOLOGIA
No presente estudo sera utilizado a pesquisa qualitativa, que nao se preocupa com a

representatividade numérica, mas, sim, com o aprofundamento da questdo conceitual.O
conhecimento do pesquisador ¢ parcial e limitado. O objetivo da amostra ¢ de produzir
informacdes aprofundadas e ilustrativas; sejam elas pequenas ou grandes, o importante ¢ que
ela seja capaz de produzir novas informacdes (DESLAURIERS, 1991, p.58).
Ao desenvolver-se a pesquisa bibliografica, um conjunto de topicos chaves e suas aplicagdes
de acordo com a revisdo da literatura serdo propostos para fundamentar os seguintes aspectos
praticos do trabalho:
a) Caracterizagao:
- A identifica¢ao dos empreendedores focais do estudo (novos empreendedores do agronegdcio
até dois anos) segundo uma descri¢do utilizando-se o Global Monitor Entrepreneurship(GEM)
como meio para identifica-los nos Estados brasileiros;
- Avaliacao com base no GEM do perfil de financiamento predominante;
B) Avaliagdo dos Mecanismos de Financiamento das Fintechs e sele¢do de instrumentos
segundo o grau de complexidade;
C) Eleicao de um conjunto de empreendedores em agronegocios com base nos associados do
Sindicato Rural Patronal de Araraquara e regido;
D) Desenvolvimento de um instrumento de coleta que caracterize:

D1) a possibilidade de aprendizado no relacionamento com as Fintechs;

D2) caracteristicas de género, idade, atividade, produtos e processos produtivos
empregados.

D3) a condi¢ao financeira atual dos entrevistados;

D4) compreensdo e constituicdio de indicadores de liquidez, endividamento,

lucratividade, rentabilidade e de alavancagem.

Os procedimentos aplicados de A até D serdo reavaliados com a expansdo da
investigacdo da literatura, mas até o presente, estes topicos elencados constituem-se do estudo

piloto.
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4. RESULTADOS ESPERADOS
O intuito primordial do trabalho ¢ ressaltar a relevancia do pequeno empreendedor e
destacar como um mapeamento efetivo em conjunto com um acompanhamento educacional
dessa classe pode aproxima-los de novas fonte de acesso ao crédito que ndo onerem tanto seus

fluxos de caixa.
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