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Resumo

O trabalho tera como terd como objetivo estudar o mercado de crédito brasileiro
com o foco na analise das fintechs de crédito junto ao modelo de financiamento home
equity. Dessa forma, sera feito um estudo de caso junto a fintech Pontte a fim de
compreender o funcionamento desse novo modelo de organizacdo ligado ao
financiamento imobilidrio. Como fonte de informacdes serdo utilizados dados oferecidos
pela prépria empresa, relatos de funcionarios e as informacdes publicas relacionadas a
fintech. Assim, a analise buscara levantar todas as conquistas e desafios enfrentados
pela companhia em sua trajetéria com o intuito de avaliar os fatores determinantes para

0 sucesso de uma fintech

Palavras-chave: crédito, crédito imobiliario, home equity, fintech e finetch Pontte



Abstract

This paper aims to study the Brazilian credit market focusing on the analysis of
credit fintechs along with the home equity financing model. Thereby, a case study will be
carried out with fintech Pontte to understand the functioning of this new organization
model linked to real estate financing. As a source of information, data provided by the
company itself, employee reports and public information related to fintech will be used.
Therefore, the analysis will be sought to survey all the achievements and challenges faced
by the company in its trajectory in order to evaluate the determining factors for the success

of a fintech

Keywords: credit, real estate financing, home equity, fintech and fintech Pontte
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1. Introducéao

1.1 Situacao problema

Desde a ultima década o mundo vem passando por constantes transformacdes
impulsionadas pelos adventos das inovacfes tecnoldgicas. Tais mudancas impactaram
fortemente a maneira com que séo oferecidos produtos e servi¢os financeiros, devido a
criacdo de novos recursos tais como, meios de pagamento digitais e plataformas para o
fornecimento de crédito (SOUTHGATE, 2013). Dessa forma, um dos motores que
impulsiona essa transformacéo seriam as fintechs (juncdo dos termos Finance e
Technology em inglés), as quais sdo empresas de menor porte que utilizam tecnologia
para prover produtos e servigos financeiros. O modelo de negdcios utilizado por essas
companhias possibilitou-as escalar suas operacdes, de forma a diminuir seus custos
operacionais e aumentar suas bases de clientes. Logo, as fintechs conseguiram ganhar
espaco no mercado passando a competir com as instituicées financeiras mais tradicionais
(CURRENCYCLOUD, 2016).

As fintechs podem ser divididas em varios nichos de mercado e um desses seria
o de crédito. Ainda dentro desse segmento podem ser encontradas subclassificacbes
para as empresas como de peer-to-peer (P2P), crédito pessoal, crédito empresarial e
crédito imobiliario. Em relacdo ao ultimo, existem diversas empresas que proporcionam
solucdes relacionadas ao financiamento imobilidrio com garantia para pessoas fisicas,
modelo conhecido como home equity. Dentre esse conjunto de empresas configura-se a
fintech Pontte. Fundada em 2019 e com sua sede em Séo Paulo a Pontte Solucbes
Financeiras LTDA prop6e um modelo mais flexivel de financiamento, com taxas a partir
de 0,79% ao més. Além disso, a companhia tem como seu principal investidor a Maua
Capital e desde sua criacéo ja recebeu mais de R$ 8 bilhdes em solicitagcdes de crédito
(STACHEWSKI, 2020).

Com isso, a Pontte pode ser classificada como um competidor de instituicbes
financeiras que oferecem crédito habitacional e empresas do setor imobiliario que
possuem linhas proprias de financiamento. Todavia, a fintech difere-se da maioria de sus
competidores por apresentar um modelo de negdécios diferente. Entdo, surge o

guestionamento se a empresa consegue enfrentar a concorréncia dos players ja
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estabelecidos no mercado mesmo tendo uma infraestrutura e poder barganha muito
inferiores. Além disso, a Pontte seria capaz de utilizar sua tecnologia para escalar seu
negocio de forma a conseguir atender a demanda de seus consumidores e, a0 mesmo

tempo, ter uma operacao eficiente.

1.2 Objetivos
O trabalho ter4 como objetivo analisar o mercado de crédito destinado a pessoa fisica

no Brasil com um maior direcionamento a fintechs de crédito imobiliario.
Dessa forma, o trabalho dividido em trés partes:

1- Reviséo bibliogréafica sobre a atual estrutura de financiamento no Brasil;

2- Contextualizagdo sobre as fintechs de financiamento e seus impactos na estrutura
de crédito mais tradicional que impera no Brasil;

3- Estudo de caso sobre a fintech Pontte, a qual tem o foco no modelo home equity,
de forma a identificar seus desafios e conquistas obtidas no periodo em que esteve

operando no mercado.

1.3 Justificativa

O numero de fintechs esta em crescimento no mercado brasileiro, segundo Distrito
(2020) ao final de 2019 existiam 742 empresas no Brasil, o0 que representou um
crescimento de 34% em relacdo a 2018. Assim, com essas companhias ganhando mais
espaco no mercado o sistema financeiro tende a sofrer mudancas. Tais transformacfes
ja podem ser identificadas com o surgimento de bancos digitais, meios de pagamento

como o Pix e o conceito de open banking.

Seguindo sobre essa logica, possivelmente o mercado de crédito brasileiro também
sofrera mudancas. Logo, a compreensao sobre o funcionamento das organizacdes que
impulsionardo essas transformacdes serd importante para o entendimento desse novo
cenario. Dessa forma, este trabalho analisara detalhadamente como opera uma dessas
companhias, servindo como um recurso para compreender as alteracbes no sistema

financeiro.



11

1.4 Metodologia

Como ja mencionado, o trabalho sera divido em trés partes. A primeira seria uma
revisdo bibliografica sobre a atual estrutura de crédito no Brasil. A segunda, uma
contextualizagao sobre as fintechs de financiamento brasileiras. E a terceira um estudo

de caso junto a fintech Pontte.

A metodologia que sera utilizada na primeira parte consiste em um levantamento
sobre como funciona a atual estrutura de crédito no Brasil, dando um maior foco ao
financiamento a pessoas fisicas e ao crédito imobiliario. Para isso seréo utilizados artigos
cientificos sobre os temas, dados de instituicbes como da Associacdo Brasileira das

Entidades de Crédito Imobiliario e Poupanca (ABECIP) e dissertacfes de mestrado.

J& para a segunda parte, serao utilizados artigos cientificos e relatérios de instituicdes
como o Banco Central, a fim de fazer um estudo sobre os impactos causados pelo
surgimento das fintechs de crédito no mercado nacional. Nessa parte também seréo

levantadas as perspectivas futuras para essas empresas.

A metodologia para o desenvolvimento da terceira parte sera feita através de
entrevistas com funcionarios da empresa junto ao levantamento de informacdes
oferecidas pela propria organizacdo. Com os dados obtidos por essas fontes sera
analisado a performance da Pontte frente ao mercado de crédito e levantadas projecdes

futuras para a empresa.

Também é importante ressaltar que sera informado a empresa sobre a divulgacao das
informacgdes neste trabalho.

1.5 Secdes do Trabalho

A primeira secgao teve como intuito apresentar o tema e a forma como ele sera

abordado ao logo do trabalho, além da justificativa e objetivos do estudo.

A segunda secdao ira prover um estudo sobre a atual estrutura de crédito no Brasil, de

forma a dar um respaldo tedrico para o restante do trabalho.
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A terceira secéo ird contextualizar a respeito do surgimento das fintechs no mercado

de crédito nacional e os impactos atuais e futuros causados por essas organizacoes.

A guarta secc¢ao sera o estudo de caso junto a fintech Pontte em que serdo levantadas
todas as informacdes possiveis sobre a trajetéria da empresa no mercado de crédito

brasileiro.

Por fim, a Ultima secdo ser4d um levantamento geral sobre o0s aspectos mais
importantes de cada capitulo e como eles se relacionam. Assim, sendo possivel fazer
uma analise sobre os fatores determinantes que vao impactar na performance de uma

fintech de crédito.
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2. Revisdo Bibliogréfica
2.1 Oferta de Crédito no Brasil

Segundo Paula, Oreiro e Basilio (2013) apds a implementacédo do Plano Real houve
um processo de reestruturacéo bancaria no Brasil em que, motivado pela onda de fusGes
e aquisicdes e pela crise bancaria de 1995, levaram a uma diminuicdo no numero de
bancos brasileiros. Dessa forma, o setor bancario brasileiro se tornou mais concentrado,
0 que também pode ser reflexo da presenca de economias de escala em suas operagoes,
a qual os permite diminuir os custos unitarios de seus servicos e produtos oferecidos
(BAUMMOL, 1982). Assim, essa concentracdo bancéaria tem como consequéncia uma

oferta de crédito centralizada.

Com isso, o fator crucial que determinaria as condi¢des para essa oferta de crédito
seria a situacdo do ambiente macroecondmico brasileiro. (PAULA, OREIRO e BASILIO,
2013). Em tempos de recessao, a demanda por crédito diminuiria por conta de um menor
dispéndio dos agentes e um maior nivel de inadimpléncia por parte dos devedores. Em
contrapartida, em momentos de crescimento econdmico ha um aumento da renda
disponivel da populacdo junto a uma maior demanda por crédito e o nivel de
inadimpléncia diminui. Logo, em momentos de crise 0s bancos, para diminuir seus riscos,
reduzem suas operacdes de financiamento, tornando-as mais caras e com um periodo
menor. JA em momentos de crescimento de produto, as instituicdes financeiras tendem
as serem mais flexiveis ao analisar a probabilidade de inadimpléncia levando a uma maior

concesséao de crédito e com um custo menor (PAULA, 1999).

Aplicando essa teoria para o mercado brasileiro, ao analisar a Grafico 1 percebe-se
gue apos a recessao de 2015 houve um forte aumento das taxas de juros e a concessao
de crédito diminuiu. Apds a recuperagao econdémica, o governo teve margem para abaixar

a taxa Selic o que proporcionou um aumento no volume de empréstimos concedidos.
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Gréfico 1: Evolucdo da concessdo de crédito (R$ Milhdes), Taxa Selic e
Crescimento do PIB
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Fonte: Banco Central do Brasil, IBGE e Elaboracao Propria

2.2 Risco de Crédito
Apesar das variaveis macroeconémicas serem preponderantes para avaliar a
quantidade da oferta de crédito no Brasil existem outros fatores relacionados as préprias
instituicdes financeiras que também influenciardo nessa variavel. Tais fatores seriam as
metodologias que os bancos utilizam para mensurar seu risco de crédito. Dessa forma,

quanto maior for o risco, menor seré a oferta de crédito.

Existem varios modelos que podem ser utilizados por instituicbes financeiras para

avaliar seu risco de crédito e dentre esses existem métodos qualitativos e quantitativos.

2.2.1 Métodos Qualitativos

Segundo Caquete, Altman e Narayanan (1998) os bancos direcionam sua analise

para o risco de crédito de sua carteira em dois fatores: a vontade e capacidade do
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devedor em honrar sua divida. Entdo, essa analise seria feita através de um levantamento

realizado através de perguntas diretas ao tomador.

Chaia (2003) relata que os bancos estariam elaborando métodos mais complexos
para levantar as informacdes relacionadas a probabilidade de o tomador ndo pagar sua
divida. Com essa evolucdo nas andlises as instituicdes financeiras estariam mais

preparadas para avaliar sua oferta de crédito.

2.2.1.1 Os Cinco C’s do crédito

Segundo Scherr (1989) dentre essas maneiras qualitativas para capturar a chance
do devedor em honrar sua divida o mais conhecido entre as instituicdes financeiras seria
o “Cinco C's do Crédito”. Modelo que divide em cinco categorias a probabilidade de o

tomador pagar sua divida. Essas categorias seriam:

e Caréter: Esta relacionado com a intenc¢éo do tomador em pagar sua divida.
Consiste em analisar seu comprometimento passado relacionado ao
pagamento de suas obrigacoes;

e Condigbes: Seriam os fatores externos e internos ao devedor que podem
impactar na possibilidade de ndo pagamento, podendo ser a situacao do
ambiente macroecondmico ou a atual situacéo financeira do beneficiario;

e Colateral: Relacionados as garantidas disponibilizadas pelo cliente a
instituicdo financeira, as quais seriam executadas em caso de
inadimpléncia;

e Capacidade: Seria relacionado a capacidade que o tomador tem em pagar
sua divida. Basicamente consiste em fazer uma avalia¢do dos rendimentos
do cliente;

e Capital: Consiste em analisar o patriménio do tomador para avaliar a sua

saude financeira.

Mesmo sendo uma analise comum a bastante tempo nas instituicdes financeiras
para Scherr (1989) os Cinco C's do Crédito ainda apresentam trés pontos negativos.

Essas desvantagens seriam: os resultados podem apresentar divergéncias, devido as
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opinibes dos gestores ndo serem iguais; seria necessario que 0s gestores tenham
passado por avaliacdes parecidas para terem um modelo de comparacéo; o método ndo

leva em conta possiveis perdas ao recusar clientes bons pagadores.

2.2.2 Métodos Quantitativos

As instituicdes financeiras também utilizam modelos que visam mensurar seu risco
de crédito de uma maneira que o quantifigue. Desde o final da década de 90 os bancos
vém desenvolvido esses modelos internamente para aperfeicoar a gestdo do risco em
sua carteira de financiamentos. A grande vantagem da utilizacdo dessas metodologias
seria a diminuicdo da quantidade de capital regulamentar requerido para essas
organizacdes. Para o desenvolvimento desses modelos foram utilizadas ideias
semelhantes as para a o céalculo do risco de mercado, as quais visam estabelecer uma
possivel perda considerando um horizonte temporal e grau de confianca estatistica
(CHAIA, 2003).

Para Saunders (2000) os modelos CreditMetrics, KMV, CreditRisk+ e
CreditPortfolioView seriam os principais dentre os desenvolvidos por instituicbes

financeiras.

2.2.2.1 Modelo CreidtMetrics

O CreditMetrics, criado pelo banco JPMorgan, seria um Value at Risk (VAR) de
crédito, o qual estimaria o valor da perda em uma carteira que ndo sera superada dado
um intervalo de tempo e grau de confianca. Assim, para sua aplicacdo existem trés
passos principais: especificar um periodo, em que geralmente sdo anos; escolher um
sistema de rating com diversas classificacbes de crédito junto a uma matriz de
probabilidades de mudanca entres essas categorias; escolher estruturas temporais para
a previsao das taxas de juros, afim de realizar o desconto da carteira em relacdo ao rating
e periodo escolhido. Logo, a partir do levantamento desses dados é feita uma distribuigdo
de probabilidade de perdas para a carteira em funcdo do horizonte de tempo e das

mudancas nas classificacfes de rating. Com o resultado da distribuicdo é possivel
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calcular quanto seria a perda potencial em relacdo a determinado grau de confianca
(CHAIA, 2003).

2.2.2.2 Modelo KMV

O modelo KMV utiliza métodos de precificacdes de opc¢des para avaliar o risco de
crédito. A metodologia foi criada da pela empresa KMV Corporation e busca estimar as
frequéncias esperadas de inadimpléncia (Expected Default Frequency ou EDF) para cada
tomador. Com isso, existem 3 etapas para a estimacédo da EDF: a apuracao do valor de
mercado para os bens da empresa e suas respectivas volatilidades; medir quanto seria
a distancia para a inadimpléncia (Distance to Deafult ou DD) que sera utilizada como
métrica para o risco de crédito da firma; esquematizar as DDs em funcdo de dados
bancarios e valores de inadimpléncia. Dessa forma, a partir do levantamento dessas
medidas junto a informacdes do preco das acdes e demonstrativos financeiros das
companhias é possivel estimar a probabilidade de ndo pagamento para cada devedor
(CHAIA, 2003).

2.2.2.3 Modelo CreditRisk+

O modelo CreditRisk+, desenvolvido pelo banco Credit Suisse, toma como base
as ciéncias atuarias para medir a probabilidade de inadimpléncia em uma carteira de
financiamentos, devido a apenas considerar dados histéricos de ndo pagamento. A
metodologia ndo se faz de suposi¢cdes para a causa da inadimpléncia, logo, tratando-a
como uma variavel continua e independente. Com isso, a distribuicdo de probabilidades
seguiria uma Poisson® em que M representaria uma média de inadimpléncias ocorridas
em determinado periodo e n a quantidade de inadimpléncias escolhidas para estimar a
probabilidade. Para os dados da frequéncia de inadimpléncia podem ser usados

historicos de instituicdes financeiras ou de agéncias de classificacdo (CHAIA, 2003).

pte

1- P("n" inadimplencias") = -
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2.2.2.4 Modelo CreditPortfolioView

O modelo CreditPortfolioView, feito pela consultoria McKinsey, visa analisar os
efeitos dos ciclos econdmicos em uma matriz de probabilidade de inadimpléncia. Assim,
o modelo utiliza uma VAR de crédito para a fazer uma modelagem direta entre as
variaveis macroecondmicas e uma mudan¢ca no risco de crédito do devedor. A

probabilidade de inadimpléncia segue um modelo logit? em que Y;, relaciona as
caracteristicas do financiamento com variaveis econdémicas de um pais. Dessa forma,
sao realizadas simulacdes para verificar se ha divergéncias entre as matrizes feitas por
agencias ou instituicdes financeiras e a proposta pelo modelo (CHAIA, 2003)

1

2_ P. = —
Jt 1+e Vit

2.2.3 Aplicagdo dos Modelos no Mercado Nacional

Os modelos produzidos por instituicées financeiras internacionais possuem uma
analise muito mais complexa em relacdo métodos qualitativos, como Cinco C's do
Crédito. Todavia, seria possivel aplicar essas metodologias em titulos de crédito
nacionais. Segundo Chaia (2003) a aplicacdo de do CreditMetrics e do
CreditPortfolioView seria mais restrita em relagcdo ao KMV e o CreditRisk+. A dificuldade
de aplicacdo dos dois modelos se da por conta de especificidades como o mercado
brasileiro de debentures ser de baixa liquidez e pelos eventos ndo habituais presentes
na recente historia econémica brasileira. J& os modelos KMV e CreditRisk+ foram mais
implementados no Brasil, 0 segundo em menores proporc¢des, devido a problemas em
encontrar bases de dados histéricas. Ja o KMV foi 0 mais aplicado por instituicdes
financeiras no Brasil por ndo exigir dados histéricos para mensurar o risco de créedito,
mostrando-se a aplicagdo mais eficiente dentre as analisadas. Todavia, esse ainda
apresenta duas limitagGes principais, as quais seriam a concentracdo do mercado

acionario brasileiro e a companhia KMV ter menos dados para a EDF’s no Brasil.

Chaia (2003) também constata que apesar de, sobre a 6tica quantitativa, nenhum
modelo produzir os efeitos desejaveis para o gerenciamento do risco de crédito no Brasil

a sua aplicacdo ainda traria externalidades positivas. Isso porque, exigiria muito mais
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qualificac@o dos gestores em relacdo aos métodos mais tradicionais. Os fornecedores de
crédito atuais estariam utilizando apenas metodologias que levam em conta o atual nivel
da taxa de juros, deixando de lado fatores como a probabilidade de inadimpléncia e os
custos da transacdo. Portanto, a utilizacdo de qualquer um dos modelos ja seria

importante para a mudanca desse habito.

Com isso, fica claro que a aplicacdo dos métodos quantitativos é uma maneira
muito mais sofisticada para mensurar o risco de crédito em relacdo aos métodos
qualitativos. Apesar dos modelos descritos aparentemente ndo serem aplicaveis ao
mercado de financiamentos nacional, apenas a tentativa das instituicdes financeiras em
implementa-los ou até de desenvolver modelos proprios com ideias parecidas ja seria
uma vantagem. Considerando que o mercado de crédito brasileiro apresenta indicos de
uma descentralizacéo pelo surgimento das fintechs, as instituicées que tiverem o melhor

modelo para a gestédo do seu risco de crédito terdo uma forte vantagem competitiva.

2.2 Crédito a Pessoa Fisica

Como ao fintech analisada na terceira parte do trabalho tem o foco em crédito
imobiliario esta parte da revisdo bibliografica sera direcionada ao crédito a pessoas
fisicas. Assim, de acordo com o Grafico 2 essa modalidade nos ultimos cinco anos tende
a seguir as mesmas movimentacdes do crédito as pessoas juridicas. Além disso, no ano
de 2019 se mostrou superior ao financiamento empresarial. Também € importante

ressaltar que ambas as concessdes vém crescendo com a diminuicdo da taxa Selic.
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Gréfico 2: Concessao de crédito em R$ milhdes para pessoas fisicas e juridicas
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Fonte: Ipeadata

Segundo Borgca Jr e Guimaraes (2013) a expansdo do financiamento a pessoas

fisicas pode ser, em suma, explicada por quatro fatores inerentes a economia brasileira:

i. Estabilidade econdmica, podendo ser relacionada ao crescimento de produto
ou melhor distribuicdo de renda;

i. Melhores niveis de renda e emprego, de forma a impactar no crescimento
liquido de empregos formais e em maiores salarios;

iii. Taxa de Selic com tendéncia de queda no longo prazo, o que acarretaria um
menor custo dos empréstimos pessoais junto a maiores prazos para 0S
financiamentos;

iv.  Introducdo de medidas para a diminuigdo do risco de inadimpléncia, como o

crédito pessoal consignado.

A juncéo desses quatro fatores permite que os agentes consigam tomar mais dividas
e terem maior capacidade em arcar com seus custos. (BORRCA JR e GUIMARAES,
2013)
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Existem também diversas modalidades que constituem os empréstimos destinados
as pessoas fisicas no Brasil e as principais seriam: Crédito Pessoal, Aquisicdo de
Veiculos, Aquisicdo de bens, Leasing, Cartdo de Crédito e Cheque especial (BANCO
CENTRAL DO BRASIL, p.4, p.5).

e Crédito pessoal: financiamento a pessoas fisicas para qualquer que seja a
finalidade. Podem ser divida em outras duas categorias:

o Crédito pessoal consignado: financiamento com desconto em folha de
pagamentos;

o Crédito pessoal ndo consignado: financiamento sem desconto em folha
de pagamentos.

e Aquisicdo de veiculos: crédito para a aquisicdo de automoveis, o qual tem
como garantia o proprio veiculo adquirido com o financiamento;

e Aquisicdo de bens: crédito para aquisicdo de bens e servicos, menos para
automoveis;

e Leasing: financiamento conhecido como arrendamento mercantil financeiro,
em que o bem é concedido para o devedor utiliza-lo e existe a opcdo de
compra quando finalizado o contrato. A operacdo também pode ser dividida
em: arrendamento mercantil de veiculos e arrendamento mercantil de outros
bens;

e Cartdo de crédito: modalidade ligada a compras com cartéo de crédito. Podem
ser divididas em outas trés categorias:

o Compras a vista: ligado a compras a vista ou a prazo em que ndo é
exigido o pagamento de juros;

o Parcelado: ligado ao parcelamento de compras ou da divida do préprio
cartdo, em ambos os casos ha a incidéncia de juros;

o Rotativo: ligado ao financiamento da divida que prevalece apds o
pagamento de parte da fatura do cartdo.

e Cheque especial: modalidade de financiamento ligada a utilizagc&o do limite do
cartdo de crédito sem ter havido comunicacao prévia a instituicdo financeira

emissora.
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2.3.1 Crédito Imobiliario

Uma das modalidades presentes dentro classificacdo do crédito pessoal para a
aguisicao e bens seria o crédito imobiliario. O Grafico 3 mostra valores que ilustram a

evolucao dessa categoria ao longo dos ultimos anos.

Graéfico 3: Financiamento para a aquisicao de imoéveis em R$ bilh6es com recursos

da Sistema Brasileiro de Poupancga e Empréstimo (SBPE).

35,3
27,9

31,7 21,6

19,9
= 233
22,3
ﬁ I I . - I

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

m Usados Novos

Fonte: Banco Central, Abecip e Elaboragdo Propria

Observa-se que houve uma queda acentuada no ano de 2015 e os anos de 2018
e 2019 ensaiam uma recuperagdo. Segundo Secovi-SP (2020) essa recuperacao seria
liderada pela compra de iméveis usados, a qual representou 63% dos financiamentos.
Além disso, em 2019 o financiamento de imoéveis usados foi de R$ 37 bilhdes,
representando um crescimento de 76% em relacéo a 2018 (R$ 21 bilhdes).
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2.2.3.1 Modalidades do Crédito Imobiliario

O financiamento imobiliario também pode ser subdividido em diversas categorias

e dentre essas estariam: Sistema Financeiro de Habitacdo (SFH), Fundo de Garantia do
Tempo de Servico (FGTS) e Home Equity.

SFH: E a modalidade mais utilizada no Brasil e é conhecida por ter juros
menores. Foi ciada pelo Governo federal em 1964 com o objetivo de auxiliar
na construcdo, aquisicdo ou reforma de imodveis residenciais (SUNO
RESEARCH, 2019);

FGTS: Seria a utilizacdo dos recursos do FGTS da pessoa fisica para o
financiamento de sua moradia (CAIXA.GOV, 2020);

Home Equity: Seria o crédito imobiliario em que ha um imdével como
garantia. Assim, o credor toma posse dessa garantia até o momento em
gue a divida for quitada (SUNO RESEARCH, 2019);

Os graficos 4 e 5 apresentam a evolugcdes para caracteristicas dessas

modalidades ao longo dos ultimos anos.

Gréfico 4: Evolucdo da carteira de crédito em R$ bilhdes.
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Gréfico 5: Evolucdo das Taxas em % ao ano.
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Ao analisar os graficos, percebe-se que o home equity, modalidade foco da fintech
analisada no estudo de caso, possui a menor carteira de crédito e 0s maiores juros
exigidos.
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3. Contextualizacéo sobre Fintechs

3.1 Surgimento das Fintechs

Como ja mencionado no inicio deste trabalho as fintechs (juncdo dos termos
Finance e Technology em inglés) seriam empresas de menor porte que utilizam a
tecnologia para prover produtos e servi¢cos financeiros. O nome teve sua origem na
década de 90 tendo como seu autor o entdo presidente da Citicorp John Reed (EMPRAD,
2017). Segundo Pinto (2018), uma das primeiras fintechs no mundo seria a PayPal,
empresa que existe desde 1998 e realiza pagamentos online sem precisar que haja uma

instituicdo financeira como intermediadora.

Apesar de haver registros de algumas fintechs que existem desde o século
passado, esse tipo de organizacdo passou a ser mais comum apos a crise econémica de
2007. O momento foi marcado pelo levantamento das fragilidades presentes nas grandes
instituicdes financeiras, além dos avanc¢os tecnoldgicos que possibilitaram os individuos
a terem acesso a produtos e servicos de uma maneira mais simples e segura. Com isso,
essas mudancas podem ser evidenciadas no surgimento de aplicativos de celulares, os
quais trouxeram formas menos complicadas para realizar atividades do cotidiano (PINTO,
2018).

Dessa forma, as inovacdes tecnoldgicas junto ao enfraquecimento das instituicdes
financeiras levaram a um contexto favoravel para o surgimento das novas organizacdes
chamadas fintechs (FARIA; CARRETE, 2019). Isso porque, os grandes bancos estavam
preocupados em reverter 0s prejuizos da recessao e havia uma maior desconfianca
frente a integridade do sistema financeiro tradicional. Assim, os individuos estariam mais
propensos a aceitar produtos e servicos financeiros de companhias que possuirem uma

operacéo diferente em relacdo aos bancos (DINARDO, 2016).

Entdo, as fintechs surgiram como empresas que utilizavam a tecnologia para
prover produtos e servicos semelhantes aos das instituicdes financeiras tradicionais. E
importante ressaltar que a maioria dessas empresas sao de pequeno porte e atuam em
um nicho especifico da atividade bancaria, por exemplo fintechs de crédito, pagamento e
crowdfunding. Além disso, essas companhias propdéem uma forma mais simples e menos

burocratica de se fornecer os produtos e servi¢cos dos bancos (PINTO, 2018).
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3.2 Tipos de Fintechs

Por serem, em suma, empresas de pequeno porte as fintechs podem ser dividas
em diversos grupos relacionados a sua atividade fim. Com isso, as principais

classificagOes para essas organizacdes seriam:

e Backoffice: plataformas para fazer o gerenciamento das financas de uma empresa
(DISTRITO, 2019);

e Céambio: solugbes que facilitam transferéncias de capital entre paises e moedas
distintas (DISTRITO, 2019);

e Cartbes: empresas que fornecem cartbes de crédito e pré-pago (DISTRITO,
2019);

e Crédito: esta ligada a atividades de financiamento para pessoas fisicas e juridicas
(DISTRITO, 2019);

e Criptomoedas: empresas de software especiais que usam a tecnologia blockchain
voltada para moedas digitais (DISTRITO, 2019);

e Crowdfunding: plataformas que permitem arrecadar um montante de dinheiro para
determinado fim através de contribui¢cdes voluntarias (DISTRITO, 2019);

e Dividas: empresas que tratam com dividas tanto em relacdo ao mutuario quanto
ao credor (DISTRITO, 2019);

e Fidelizacdo: softwares destinados a melhorar a relagdo da empresa com seus
funcionérios e clientes (DISTRITO, 2019);

e Financas Pessoais: ajudam os individuos a terem um maior controle de suas
contas bancérias, cartdes de crédito e investimentos (DISTRITO, 2019);

¢ Investimentos: empresas que oferecem aplicacdes financeiras para seus clientes
(DISTRITO, 2019);

e Meios de Pagamento: solu¢cdes que visam auxiliar no processo de pagamento
ligado a produtos e servigos (DISTRITO, 2019);

e Risco e Compliance: softwares para validar informacdes de consumidores,
empresas, funcionarios e outros (DISTRITO, 2019);

e Servicos Digitais: produtos e servigos financeiros oferecidos e realizados de
maneira digital (DISTRITO, 2019);
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e Tecnologia: fornecedores de tecnologia de base para instituicdes financeiras
(DISTRITO, 2019).

3.2.1 Fintechs de crédito

Segundo CB Insights (2017), a categoria em que h& o maior nimero de empresas
pertencentes seria a de crédito. Portanto, como o presente trabalho ira abordar um estudo
de caso frente a uma fintech de crédito ser4 detalhado melhor nesta se¢do como,

majoritariamente, funcionam as organizacdes desse segmento. (CB INSIGHTS, 2017);

As fintechs de crédito basicamente sdo plataformas online em que pessoas fisicas
e juridicas podem ter acesso a linhas de financiamento. A maioria dessas plataformas
operam atraves de um modelo conhecido como financiamento entre pares (peer-to-peer).
A modalidade funciona de forma que a empresa seria uma intermediadora do
financiamento, ou seja, a plataforma que faz a conexdo entre credor e mutuario. Com
isso, 0 modelo de negocios dessas empresas seria cobrar uma taxa sobre o volume de
crédito transacionado na plataforma (DE OLIVEIRA VERISSIMO, 2019).

Além disso, também existem fintechs de crédito que operam via plataformas
online, mas que utilizam recursos préprios para oferecer o financiamento. Logo, seu

modelo de negdcios seria através da cobranca de juros sobre o crédito concedido.

E importante ressaltar que em ambos os casos a captacédo do financiamento é
feita de maneira totalmente digital, sendo uma forma mais simples em relacéo a de muitas
instituicbes financeiras tradicionais. Os custos também podem ser menores para a
empresa, pois a atividade toda é baseada na rede ndo necessitando de estabelecimentos
fisicos. Todavia, a modalidade peer-to-peer pode apresentar uma vantagem, visto que o
risco de crédito € do credor e ndo da empresa que realiza a intermediacdo financeira
(FARIA, 2018).

3.3 Fintechs no Brasil
O Brasil apresenta uma intensa concentragédo bancaria, em que 84% da oferta de
credito nacional esta na méo dos grandes bancos. Além disso, as classes mais baixas

brasileiras possuem pouco acesso a produtos e servi¢cos financeiros em comparacao a
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de diversos paises desenvolvidos (MACEDO et al., 2017). Todavia, o Brasil possui o
maior numero de fintechs da América Latina, as quais, majoritariamente, concentram-se
em S&o Paulo (BAZZANELLA, 2018).

Grafico 6: Numero de Fintechs por pais na América Latina em 2018.
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Essa acessédo das fintechs no Brasil pode ser explicada pelo descontentamento
da populacéo brasileira com os servicos oferecidos pelas instituicdes financeiras. Apesar
da tentativa de implementar novas tecnologias em sua estrutura de oferta, os bancos
tradicionais ndo conseguiram deixar seus clientes mais satisfeitos (BAZZANELLA, 2018).
Aliado a isso, os individuos, principalmente os que possuem baixa renda, tem altas taxas
de juros exigidas quando vao realizar um financiamento, além de possuirem poucas
opcOes para realizarem investimentos. Outro ponto, seria que as areas de meios de
pagamento e gestao de finangas pessoais apresentarem uma variedade muito baixa de
produtos e servicos oferecidos apesar de terem uma demanda consideravel (MACEDO
et al., 2017).



Tabela 1: Problemas mais relatados por clientes nos Procons em 2019

Posicao Assunto Quantidade %

1° Telefonia Celular 353.681 14%
2° Telefonia Fixa 176.035 7,0%
3° Banco Comercial 168.039 6,7%
40 Cartao de Crédito 164.246 6,5%
50 Energia Elétrica 150.350 4,4%

Fonte: Boletim Sindec 2019
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Bancos comerciais e cartdes de crédito estdo entre as cinco maiores reclamacgdes

registradas no Procon em 2019.

Diante desse cenario e somado a uma maior penetracéo da internet e de telefones

celulares entre populagao o surgimento de fintechs foi favorecido no Brasil (MACEDO et

al., 2017). Dessa forma, essas novas organizacdes apareceram como uma forma de

utilizar a tecnologia para satisfazer a demanda reprimida deixada pelas instituicbes

financeiras tradicionais.

3.3.1 Fintechs de crédito no Brasil

Segundo Distrito (2020), as fintechs de crédito sdo a segunda categoria mais

comum no Brasil atras apenas das de meios de pagamento. Dessa forma, essas

companhias podem ser divididas em dois grupos referentes ao seu modelo de negdcios:

e Sociedade de Crédito Direto (SCD): seria uma instituicdo financeira que através

de uma plataforma digital exerce atividades de financiamento por meio de
recursos advindos da propria companhia (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018);

e Sociedade de Empréstimos entre Pessoas (SEP): seria uma empresa que que

através de uma plataforma digital realiza atividades de financiamento entre

pessoas (BANCO CENTRAL DO BRASIL, 2018).

Logo, a principal diferenca entre as duas categorias seria a forma com que sao

captados os recursos. No caso da SCD o dinheiro deve vir de dentro da prépria
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empresa, ndo podendo recorrer ao mercado. J& para a SEP, funciona no modelo
peer-to-peer em que a empresa seria uma intermediadora entre credor e devedor em
determinada operacao de crédito. (DE OLIVEIRA VERISSIMO, 2019).

3.3.1. Impactos das Fintechs de crédito no Brasil

Apesar de haver uma ascenséo das fintrechs no Brasil, essas ainda ndo possuem
uma participagao consideravel no mercado de crédito brasileiro. Segundo Banco Central
do Brasil (2019), os grandes bancos ainda concentram boa parte do estoque de crédito

no pais.

Tabela 2: Participacdo no estoque de crédito para pessoas fisicas em 2019.

Instituicdo Participacéo
Caixa Econdmica Federal 27,45%
Banco do Brasil S.A. 18,07%
Ita Unibanco S.A 12,25%
Banco Bradesco S.A. 11,35%
Banco Santander (Brasil) S.A 10,09%
Demais bancos comerciais e multiplos com carteira comercial 12,11%
Cooperativas de crédito 4,57%
Bancos de investimento/multiplos sem carteira comercial 2,42%
Segmento ndo bancario 1,47%
Bancos de desenvolvimento 0,20%

Fonte: Relatério de Economia Bancaria, 2019.

Tabela 3: Participacdo no estoque de crédito para pessoas juridicas em 2019.

Instituic&o Participacéo
BNDES 18,31%
Banco do Brasil S.A. 15,19%
Banco Bradesco S.A. 13,60%

Itall Unibanco S.A 9,85%
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Caixa Econbmica Federal 9,69%
Demais bancos comerciais e multiplos com carteira comercial 23,62%
Cooperativas de crédito 4,04%
Bancos de investimento/ multiplos sem carteira comercial 3,95%
Demais bancos de desenvolvimento 1,04%
Segmento ndo bancario 0,71%

Fonte: Relatério de Economia Bancéaria, 2019.

Em relacdo ao crédito imobilidrio, modalidade foco da fintech analisada junto ao
estudo de caso, essa concentracao ainda é maior. A Caixa Econémica Federal concentra

guase 70% de todo o estoque de crédito.

Tabela 4: Participacdo no estoque de crédito imobiliario em 2019

Participacéo

Instituicdo

Caixa Econbmica Federal 69,84%
Banco Bradesco S.A. 7,97%
Banco do Brasil S.A. 7,68%
Itad Unibanco S.A 7,12%
Banco Santander (Brasil) S.A 5,76%
Demais bancos comerciais e multiplos com carteira comercial 1,25%
Segmento ndo bancario 0,32%
Cooperativas de crédito 0,04%
Bancos de investimento/multiplos sem carteira comercial 0,02%
Bancos de desenvolvimento 0,00%

Fonte: Relatério de Economia Bancéria, 2019.

Essa disparidade pode explicada pelo fato das fintechs serem empresas muito

jovens e seus modelos de negdcios ainda ndo terem chegado na maturidade. Por outro
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lado, as instituicdes financeiras tradicionais sdo empresas muito antigas que ja estédo a
décadas estabelecidas no mercado. Além disso, as fintechs, possivelmente, nao
conseguiram escalar seus negécios de forma a terem um grau de eficiéncia em suas
operacoOes igual a de um banco tradicional (FARIA; CARRETE, 2019).

Todavia, € de se considerar o fato que com o passar dos anos as fintechs possam
atingir um nivel de maturidade e eficiéncia operacional semelhante ao de uma instituicdo
financeira mais antiga. Isso porque, as empresas sdao de pequeno porte e tem uma
operacdo muito mais digitalizada quando comparada e de um banco. Além disso, por
conta de seu tamanho, possuem menos imposi¢cdes legais, o que pode facilitar na
manutencdo de clientes por conta de uma relagdo mais desburocratizada. Com isso, as
fintechs podem ter algumas vantagens que as possibilitem escalar seus negécios de uma
forma mais acelerada, levando-as a ganhar maior participacdo no mercado de crédito
brasileiro (FARIA, 2018).

3.3.2. Perspectivas para as fintechs no Brasil

Como ja mencionado, o numero de fintechs esta em crescimento no Brasil, desde
2019 surgiram 188 empresas, representando um aumento de 34%. Atualmente, existem
cerca de 742 fintechs no Brasil e os setores predominantes seriam: meios de pagamento
(16,4%); crédito (15,8%) e backoffice (15,1%). Além disso, a regido Sudeste € onde
concentram cerca de 70,3% de todas as fintechs brasileiras, com S&o Paulo
representando 53,6% (DISTRITO, 2020).

Segundo Distrito (2020), essa expansdo se deu principalmente a demandas
deixadas pelas instituicdes financeiras tradicionais em determinados segmentos de
mercado que essas nao seriam capazes de atender. Também pelo fato da escalabilidade
presente modelo de negocios das fintechs em decorréncia da tecnologia empregada na

oferta de seus produtos e servicos.
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Grafico 7: Principais fintechs brasileiras dividas por area de atuacao.
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Outro termémetro importante para medir a acessdo das fintechs no mercado
brasileiro seriam os investimentos. Nos ultimos 5 anos as empresas receberam cerca de
U$$ 2,4 bilhdes em investimentos, sendo esses feitos principalmente por fundos de

venture capital ou capital de risco. S6 em 2019 o valor foi de US$ 910 milhGes o que

representou uma variacéo de 183% em relacéo ao ano anterior.
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Gréfico 8: Evolugdo dos investimentos em fintechs no Brasil.

64
49
44
32
22
2015 2016 2017 2018 2019

mmm V/olume de Investimentos (US$ milh6es) —=NUmero de Transacdes

Fonte: Distrito Fintech Report 2020

Todavia, é importante ressaltar que os bancos ainda podem implementar mais
tecnologias em suas operagcdes como uma tentativa de se equipararem com as fintechs.
Segundo pwc (2018), em sua pesquisa realizada mostra que 20% das fintechs analisadas
consideram ser adquiridas por bancos e 63% tratam esses como parceiros atuais ou
futuros. Além disso, s6 18% encaram as instituicbes financeiras tradicionais como
concorrentes. Logo, é possivel identificar que os bancos ainda possuem um poder de

mercado consideravel, sendo capaz de exercé-lo sobre as fintechs
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4. Caso Pontte

Resumo

Fundada em 2019, a Pontte Solucdes Financeiras LTDA € uma empresa que
utiliza a tecnologia para oferecer empréstimos com garantia de imovel (home equity). A
fintech nasceu com o objetivo de solucionar dores que muitos individuos sofrem quando
vao captar um financiamento por meios tradicionais. Assim, a empresa oferece
empréstimos com taxas mais baixas (a partir de 0,79% ao més) e com maior flexibilidade
nos prazos. Além disso, a Pontte tem como seu principal investidor a Maua Capital e

desde sua criacao ja recebeu mais de R$ 8 bilhdes em solicitacdes de crédito.

Dessa forma, a companhia entra nesse mercado, o qual atualmente é dominado
por grandes instituicdes financeiras, oferecendo uma nova forma de captar
financiamentos. Todavia, mesmo se mostrando uma alternativa mais viavel, a fintech
ainda encara uma forte concorréncia dos grandes bancos, 0s quais sdo dominantes na

atual estrutura de oferta de crédito brasileira.

Com isso, a partir do levantamento de todas as conquistas e desafios enfrentados
pela fintech em seus anos de operacao junto a suas perspectivas de crescimento futuras
surge o seguinte questionamento: a Pontte seria capaz de utilizar recursos proprios a fim
de escalar seu negdcio de forma mais acelerada ou precisara buscar novos acionistas

para ajudarem no seu processo de expansao.

Abstract

Founded in 2019, Pontte Solugbes Financeiras LTDA is a company that uses
technology to offer the loan with property guarantee. The fintech was born with the aim of
solving the pains that many individuals suffer when they go to obtain financing through

traditional ways. Thus, the firm offers loans with lower interest rates (0.79 per month) and
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with more flexible deadlines. Furthermore, Pontte has with its main investor Maua Capital
and since the foundation has received more than R$ 8 billion of credit requests.

Thereby, the company enters in this market, which is dominated by large financial
institutions, offering a new way to raise financing. However, even if proving to be a more
viable alternative, the fintech still faces strong competition from large banks that still

dominate the current Brazilian credit supply.

Therefore, from the survey of all the achievements and challenges faced by the
fintech in its years of operation together with its future growth prospects, the following
question arises: Pontte would be able to use its own resources in order to scale its
business more quickly or provide new shareholders that will help in the expansion

process.
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Introducéo

Este presente estudo de caso tem como objetivo levantar quais sdo desafios
enfrentados pelas fintechs no mercado brasileiro e avaliar quais sao estratégias de
crescimento s&o utilizadas por elas. E importante ressaltar que a fintech analisada é de
um segmento especifico e que a conclusdo desse estudo pode ndo se aplicar a outras
empresas que utilizam um modelo semelhante, mas atuam em outro mercado. Todavia,
€ de se esperar que 0s pontos levantados possam se assemelhar com os de outras
organizacdes. Dessa forma, as questdes levantadas seriam, por exemplo, a concorréncia
com grandes instituicdes financeiras ja estabelecidas no mercado, a dificuldade de operar
com recursos limitados e busca por investidores para acelerar o crescimento. Com isso,

o trabalho buscara explicar esses pontos a partir da trajetéria da fintech Pontte.

Historia

Durante a crise econdmica de 2015, Marcelo Lubliner, entdo funcionério da gestora
de recursos Maua Capital, era responsavel por coordenar operacdes envolvendo
carteiras de recebiveis de crédito imobiliario. Na época o balanco de diversas
incorporadoras estava cheio de financiamentos feitos para proprietarios de iméveis
realizados pela prépria empresa. Isso porque, os compradores de imdéveis tinham
dificuldade em captar com os bancos e as incorporadoras acabavam dando o crédito para
evitar que o imovel fosse distratado. Logo, essas empresas estavam com enormes

carteiras de recebiveis e se viam obrigadas a vende-las para evitar riscos a sua operacao.

A Maua, entdo, possuindo uma area de crédito imobiliario comprava essas
carteiras as securitizava, montava um CRI!, vendia a cota sénior e carregava a

subordinada. Esse tipo de operagdo para seus clientes e parceiros era um negocio

1 Certificados de Recebiveis Imobiliarios sdo titulos de crédito destinados a realizar o financiamento de
operacgdes ligadas aso mercado imobiliario (B3, 2021)
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absolutamente rentavel. Todavia, com a recuperagdo econdmica as incorporadoras nao
queriam mais vender suas carteiras e esse tipo de investimento ficava bem mais dificil
de se fazer. Entdo, a gestora teve que dar um passo a mais para a originardo dessas
carteiras, em vez de esperar que as incorporadoras as gerassem, teriam que ir direto nos

investidores finais.

Assim, a Pontte nasce em 2017 a partir da ideia de gerar essa carteira de
recebiveis diretos com os investidores finais a partir de um modelo de alienacéo fiduciaria.
Apés dois anos de operacdo, em 2019, o funcionario responsavel por encabecar as
operacdes com os recebiveis na Maua Capital, Marcelo Lubliner, sai da gestora para se
tornar o CEO da Pontte.

Ao ingressar na companhia, Marcelo, comecou a ter mais contato com o mundo
de crédito e se deu conta que o negdcio era muito maior do que ele havia imaginado. Isso
porque, comecou a entender as dores dos individuos possuem quando vao captar um
financiamento. Dentre essas estdo, o mal tratamento que os grandes bancos dao para
esses clientes, os produtos de crédito estarem sendo visto como algo de prateleira e o
fato de sé haver relacionamento com o ciente no pos-venda em caso de inadimpléncia.
Com isso, a operacao da Pontte passou a ser mais pautada mais em cima dessas dores

em vez da criacdo de uma carteira de recebiveis.

O objetivo da fintech, entdo, passou a ser o parceiro de crédito de seus clientes
em toda sua vida, atuando de forma a mitigar essas trés dores. Lubliner, também
acreditava que o mercado de crédito no Brasil iria sofrer transformacées pelas mudancas
tecnologicas e no ambiente regulatério, as quais tirariam o monopolio dos bancos. Além
disso, haveriam mudancas culturais, em que captar um financiamento para a pessoa

fisica deixaria de ser visto como algo pejorativo pela sociedade como um todo

Durante os anos no comando da fintech Marcelo superou alguns desafios para
acelerar o crescimento da Pontte e de certa forma obteve sucesso em sua gestéo.
Todavia, em 2021, o CEO precisa tomar uma decisdo importante para o futuro da
companhia, a qual seria continuar a crescer utilizando recursos proprios ou buscar um
investidor. As duas alternativas possuem prés e contras e cabe ao CEO decidir qual sera

a gque trara mais beneficios para a fintech.
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As Conquistas e Desafios

Como ja citado anteriormente um dos grandes desafios enfrentados pela fintech
seria encarar a concorréncia das grandes instituicdes financeiras. Outro ponto, também
seria a competicdo com empresas similares. Segundo Marcelo Lubliner existem trés tipos
organizacdes que atualmente disputam operacdo com a empresa: 0s grandes bancos,
0s bancos digitais e as proprias fintechs. Em relagdo ao primeiro, para Lubliner apesar
da ideia de home equity existir a mais de dez anos no mercado, isso nunca foi uma
prioridade para as grandes instituicdes financeiras. O que poderia dificultar para a Pontte
nesse caso seria um possivel aquecimento do mercado em que 0 assunto entraria na
pauta da operacdo dos bancos. O CEO também é convicto que o mercado de home
equity tera um forte crescimento em algum momento, logo, é importante estar presente

guando isso acontecer.

Ja em relacdo ao segundo grupo de concorrentes, os bancos digitais, para Marcelo
eles veem esse mercado apenas como uma oportunidade de nicho. Por fim, o grupo das
fintechs seria de certa forma mais restrito, pois existem poucas companhias com a
mesma proposta de valor atuando nesse mercado. No caso, seriam a Creditas e Bcredi,
as quais podem ser consideradas uma empresa s6 pois a segunda foi adquirida pela
primeira. Podem existir outras também, mas que estdo em estagio muito inicial, logo, séo
irrelevantes em questdo de concorréncia. Por outro lado, a Creditas é considerada um
Unicoérnio? e possui 568,9 milhdes de ddlares aportado por investidores, se mostrando

assim, um concorrente de peso para a Pontte.

Outro desafio encontrado pela fintech seria que a originardo no mercado de home
equity estd muito mais ligada ao ambito empresarial. Isso porque, ainda existe uma
barreira cultural muito forte entre os brasileiros em dar o imével como garantia de um

financiamento.

2 Startup avaliada em pelo menos 1 bilhdo de ddlares (DISTRITO, 2021)
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Para o CEO a parte mais dificil ndo s6 da Pontte, mas de qualquer negdécio seria
‘levantar o avido do ch&o”, ou seja, gerar tragdo a empresa e essa foi a conquista da
fintech em 2020. Durante o ano a empresa originou mais de R$ 100 milhdes em carteira
de crédito e ampliou a sua base de clientes. Para isso, foi necessario trazer um time que
contribuisse com o crescimento da empresa, junto a implementag¢do de uma cultura que
se adaptasse com o ambiente de uma fintech. Segundo Marcelo esse foi grande desafio

enfrentado pela companhia e que de certa forma ja foi superado.

Dessa forma, superado esse desafio, os proximos passos seriam implementar
melhoras nas solucdes oferecidas. Como foi o caso da primeira operacéo totalmente
digital realizada pela Pontte em 2020, em que desde a assinatura do cliente até o registro

no cartorio e a custodia na B3 foram realizados via online.

Além da melhora nos produtos oferecidos, Marcelo ainda diz que faz parte desses
préximos passos continuar a expansao da empresa e que esse seria 0 maior desafio
enfrentado pela fintech em 2021. Assim, a grande questdo seria encontrar as formas
viaveis de continuar crescendo, mas sem comprometer o futuro da empresa. Dessa
forma, isso pode envolver uma possivel captacdo com investidores em que € muito

importante definir o quanto de dinheiro seré levantado e quem serdo 0s novos acionistas.

A Pontte também obteve sucesso na criacdo de solugdes customizadas para
nichos especificos de clientes. No caso, a fintech conseguiu explorar dores de clientes
oferecendo produtos de home equity. Um caso foram operac¢des com caréncia de um ano
de juros e amortizacdo para pequenas e médias empresas, as guais estavam sem gerar
caixa por conta da pandemia. Esse tipo de operacdo seria dificilmente executado por

alguma grande instituicao financeira.

Outra grande conquista da Pontte foi a avaliacado de risco de crédito dos clientes,
em que foi feito um processo proprietario baseado na gestdo de carteiras na Maua
Capital. A metodologia que seria uma combinacdo de diversas variaveis qualitativas e
guantitativas foi testada diversas vezes e validada por especialistas. Ao final, o processo
se tornou téao robusto que chegou ao ponto da sua simplificacdo estar sendo discutida
dentro da empresa. A taxa de inadimpléncia da empresa em marco de 2021 estava em
torno de 0,2%.
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Buscar ou ndo investidores?

A questdo que estad sendo discutida em abril de 2021 na Pontte seria como
continuar o processo de expanséao que foi executado com éxito em 2020. Todavia, nesse
caso a fintech precisa optar entre utilizar seus recursos proprios ou ir atras de investidores
externos. Ambas as alternativas possuem pontos positivos e negativos que podem ser

determinantes para o futuro da empresa.

Ao optar por um aporte, a Pontte, buscard utilizar esse dinheiro para ampliar sua
oferta de crédito, de forma a passar a utilizar recursos préprios em vez de externos. Além
disso, também serédo feitos investimentos em midia e contratacdo de pessoal. Dessa
forma, com essa alocacéo de recursos dando certo e a Pontte conseguindo acelerar seu
processo de expansdo a empresa buscaria no futuro outro aporte com cheque ainda
maior. Caso a empresa chegue a esse patamar, essa hova captacao serviria para ampliar
a oferta de produtos ou até fazer aquisicdes, visto que ela ja estaria estabelecida no seu

mercado e com um portfélio de solugbes bastante robusto.

Por outro lado, ao trazer novos acionistas a fintech tera como “obrigacéo” em gerar
retorno aos seus novos socios além de estar ciente que podera haver cobrancas por
resultados. Dessa forma, é muito importante que seja feita uma boa andlise de quem
seréo os investidores e suas exigéncias para evitar que haja conflitos de interesse com a

atual gestéao.

Além disso, também é de se considerar que com 0 aporte 0s acionistas atuais
perderiam participacao no capital social e dentre esses estariam os fundadores da Pontte,
0S quais ocupam cargos estratégicos dentro da empresa. Assim, com uma possivel
diluicdo do capital poderia haver uma perda de motivagdo por parte dos socios, ja que
seu percentual de ganhos sobre os lucros estaria menor e teriam menos poder na tomada
de decisdo. Com os soOcios desmotivados o processao de expansado da fintech estaria
comprometido, j4 que os cargos ocupados por esses sao de extrema importancia para a

operacéo da companhia.
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Ao optar por seguir utilizando recursos proprios 0s sécios atuais teriam maior
autonomia sobre o negocio, além de estarem possivelmente mais motivados. Também é
de se esperar que nesse caso haja a possibilidade de a companhia continuar a crescer
dado o seu histérico positivo durante o ano de 2020. Assim, surge o questionamento de

por que mexer em uma estrutura que ja esta dando certo.

Todavia, é de se considerar o fato de que uma injecdo de liquidez trara um
crescimento muito mais acelerado a companhia quando comparada a alterativa anterior.
Com o dinheiro advindo do aporte a Pontte conseguiria implementar seus projetos de
crescimento de uma forma muito mais acelerada, visto que estaria com maiores recursos
disponiveis. Além disso, a vinda de novos acionistas pode ser beneficia sobre uma otica
nao financeira, dado que esses podem de individuos tecnicamente capacitadas podendo,

assim, contribuir com decisdes estratégicas.

Decisdao de Marcelo Lubliner

A Pontte possui uma proposta de valor voltada a diminuir as dores que individuos
sofrem quando vao captar um financiamento. Dessa forma, atuando no mercado de home
equity, a fintech oferece aos consumidores um tratamento muito diferindo quando
comparado aos grandes brancos. Todavia, esses ainda possuem muito mais forca de
mercado e podem acabar dando mais importancia aos home equity dado um

aguecimento do mercado.

Ainda sobre os concorrentes, existe a Creditas que possui uma proposta de valor
semelhante a Pontte e € uma empresa com um porte muito maior. ISso porque, possui

varios investidores, ja realizou aquisicdes e € avaliada em pelo menos 1 bilhdo de

dolares.

Também é de se considerar que a fintech conseguiu gerar tracdo durante o ano
de 2020, tendo originado uma carteira de crédito de mais de 100 milhdes de reais. Com
isso, o grande desafio em 2021 seria como continuar a crescer sem comprometer sua

atual operacao.
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Diante desse cenario, Marcelo Lubliner decide que a melhor op¢ao seria buscar
novos investidores. Para o CEO uma injecéo de liquidez na empresa traria recursos para
acelerar seu processo de expansao fazendo que a empresa consiga al¢car voos ainda
maiores. Além disso, Marcelo pretende dialogar com os atuais sécios para que a diluicao
do capital ndo seja algo que comprometa a suas posi¢coes na companhia. Por fim, Lubliner
também vé como positiva a vinda de novos acionistas para o processo de tomada de
deciséo, ja que os aspectos ndo financeiros também serdo levados em conta na busca

por investidores.

Dessa forma, em abril de 2021 a Pontte parte para um road show 2 em busca de

um aporte financeiro com o objetivo de acelerar seu processo de crescimento.

3 Apresentar a empresa para investidores (REIS, 2019)
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5. Concluséo
Este trabalho buscou analisar o mercado de crédito brasileiro dando um
maior foco na analise da fintechs de financiamento. Para isso, foi realizado uma
revisdo bibliografica acerca de toda estrutura de crédito mais tradicional que
impera no Brasil jJunto a uma contextualizagédo sobre o surgimento da fintechs em
territério nacional. Por fim, foi conduzido um estudo prético junto a uma fintech de
crédito a fim de tentar compreender se essas conseguem ter operacdes eficientes

a partir de uma andlise de um dilema.

Dessa forma, o trabalho buscou levantar pontos que sejam determinantes
para o sucesso de uma fintech com o objetivo de identificar se eles se assemelham
na pratica. Como exemplos para isso tem-se a concorréncia com as instituicoes
financeiras tradicionais e possuir fundos de investimento como acionistas, 0s quais

puderam ser identificados no caso.

Além disso, o estudo também teve como objetivo compreender mais afundo
o funcionamento de uma fintech. Por ser um modelo de organizacdo ainda recente
nao possuem muitas informagdes sobre como essas realmente operam. Assim,
buscou-se levantar pontos tanto nas informacfes publicas quanto nas obtidas

através da Pontte que dessem maior entendimento sobre o assunto.

7

Por fim, & importante ressaltar que as conclusées obtidas com o caso
podem nao se aplicar a outras fintechs. Como ja mencionado ao longo do trabalho
essas companhias atuam em nichos muito especificos de mercado fazendo com
gue os fatores que determinam seu sucesso possam se diferenciar bastante. Logo,
€ esperado que esse estudo sirva como exemplo para outros no futuro, a fim de
ampliar o entendimento sobre esse modelo empresarial que esta cada vez mais

presente no cenario econdémico brasileiro.
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6. Notas de Ensino

Fintech Pontte - O Home Equity como produto para viabilizar a

demanda do consumidor

Sinopse

Fundada em 2019, a Pontte Solucdes Financeiras LTDA € uma empresa que
utiliza a tecnologia para oferecer empréstimos com garantia de imovel (home equity). A
fintech nasceu com o objetivo de solucionar dores que muitos individuos sofrem quando
vao captar um financiamento por meios tradicionais. Assim, a empresa oferece
empréstimos com taxas mais baixas (a partir de 0,79% ao més) e com maior flexibilidade
nos prazos. Além disso, a Pontte tem como seu principal investidor a Maua Capital e

desde sua criacao ja recebeu mais de R$ 8 bilhdes em solicitacdes de crédito.

Dessa forma, a companhia entra nesse mercado, o qual atualmente € dominado
por grandes instituicbes financeiras, oferecendo uma nova forma de captar
financiamentos. Todavia, mesmo se mostrando uma alternativa mais viavel, a fintech
ainda encara uma forte concorréncia dos grandes bancos, 0s quais sdo dominantes na

atual estrutura de oferta de crédito brasileira.

Com isso, a partir do levantamento de todas as conquistas e desafios enfrentados
pela fintech em seus anos de operacao junto a suas perspectivas de crescimento futuras
surge o seguinte questionamento: a Pontte seria capaz de utilizar recursos proprios a fim
de escalar seu negécio de forma mais acelerada ou precisara buscar novos acionistas

gue ajudar no processo de expansao.
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Objetivos da Aprendizagem

A andlise trajetoria da Pontte e de suas perspectivas futuras traz a tona alguns

pontos de aprendizado, os quais seriam:

e Compreender o funcionamento de uma fintech;
o Entender quais séo os fatores que podem determinar o sucesso de uma fintech;
e Avaliar de a Pontte possui uma operacao eficiente;

e Avaliar qual alternativa seria melhor para a companhia continuar a crescer.

Sugestbes para a Aplicacdo do Caso em Sala em Aula

O professor pode fazer uma contextualizacao geral sobre fintechs e depois

introduzir a Pontte. Assim, a conducdo do caso pode seguir essas trés partes.

1
2
3- Avaliar se ela é eficiente em viabilizar a demanda dos consumidores;
4

Historia da companhia;

Levantamento das conquistas e desafios;

Escolher qual alternativa seria melhor para a companhia continuar a crescer.

A decisdo tomada

Em abril de 2021 a Pontte parte para um road show em busca de um aporte

financeiro com o objetivo de acelerar seu processo de crescimento.
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Anexos

Anexo 1 — Visao Geral Creditas 2021
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A Creditas é uma fintech de crédito que fornece
uma plataforma digital para oferecer empréstimos
por garantia aos consumidores, o que reduz os juros
e as parcelas da divida. Para efeitos de comparagao.
enquanto as taxas dos grandes bancos podem
chegar a 300% ao ano. as da startup chegam a 20%
dependendo do bem de garantia.

Em 2019. o Banco Central concedeu & Creditas

a liberagao para atuar como instituigao financeira.
A startup oferece trés modalidades de empréstimo:
comn garantia de imdvel, veiculo ou

empréstimo consignada.

Em dezembro de 2020, a Creditas recebeu um
aporte de USS 255 M Series E liderado pelo fundo
LGT Lightstone. que avaliou a startup em US5 1.75 B.
Em janeiro deste ano, a fintech também anunciou a
aquisicéo da BCredi, uma das primeiras plataformas
digitais de crédito imobilidrio com garantia, que deve
implementar a modalidade de Landing as a Service
comao praximos passos da transagao.

A fintech atingiu a marca de mais
de R$1bilhdo em empréstimos
concedidos no ano 2020



