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Resumo

Nas ultimas duas décadas, o setor bancario em geral e, em especial, o segmento de
investimentos tém experimentado mudangas a partir da forte influéncia tecnoldgica,
regulatdria e institucional em seus servigos e mercado. O objetivo deste artigo € analisar as
mudangas ocorridas na dinamica concorrencial no segmento de investimentos e comparar os
diferentes modelos de negocios existentes a partir destas transformagoes. Com abordagem
qualitativa, a pesquisa utilizou-se da revisao bibliografica e documental, além de entrevistas
com profissionais do segmento de investimentos, utilizando a andlise de conteudo como
técnica para interpretacao dos dados. Enquanto os bancos tradicionais possuem estruturas
robustas e rotinas operacionais complexas com ampla base de clientes e funciondrios
sem especializacdo em produtos, os outros modelos crescem a partir de estratégias que
aproveitam as lacunas do modelo de negocios dos bancos tradicionais como a especializagao
e uso intensivo de tecnologia de informagao. Com contribuicao, esta pesquisa colabora com
a andlise do papel das mudancas tecnoldgicas, regulatdrias e institucionais na dinamica
concorrencial que impulsionaram o surgimento de outros modelos de negocios no segmento
de investimentos. E sua relevancia esta presente nao s6 na atualidade do tema como a
consequente necessidade de pesquisas que oferecam oportunidade de reflexao e agdes
diante do rdpido movimento que vem ocorrendo no segmento, traduzido no surgimento de
diferentes modelos de negdcios e diferenciais competitivos.

Palavras-chave: Segmento de Investimentos; Modelos de Negocios; Estratégia Competitiva;
Competitividade.
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ABSTRACT

In the last two decades, the banking sector in general and, in particular, the investment
segment, have experienced changes due to the strong technological, regulatory and
institutional influence in their services and market. The aim of this article is to analyze
the changes that occurred in the competitive dynamics in the investment segment and
compare the different business models from these transformations. With a qualitative
approach, the research used a bibliographic and documentary review, as well as interviews
with professionals from the investment segment, using content analysis as a technique for
data interpretation. While traditional banks have robust structures and complex operating
routines with a large customer base and employees without product expertise, other models
grow from strategies that take advantage of gaps in the traditional banks’ business model,
such as specialization and intensive use of technology. With contribution, this research
collaborates with the analysis of the role of technological, regulatory and institutional
changes in the competitive dynamics that drove the emergence of other business models in
the investment segment. And its relevance is present not only in the current nature of the
topic, but also in the consequent need for research that offer opportunities for reflection and
actions in light of the rapid movement that has been taking place in the segment, translated
into the emergence of different business models and competitive differentials.

Keywords: Investment Segment; Business Models; Competitive Strategy; Competitiveness.

1. INTRODUGAO

As empresas, nos mais diversos setores, concentram suas agoes e decisdes no sentido
de se tornarem competitivas no mercado e, a partir da constante readequagao estratégica
e realocacao das suas capacidades e recursos, enfrentam as mudangas no ambiente em
que atuam. Empresas sdo bem-sucedidas quanto maior for seu conhecimento sobre suas
capacidades e competéncias, pois conseguirao identificar as oportunidades que o ambiente
competitivo oferece (PRAHALAD; HAMEL, 1990). O cenario brasileiro dos bancos
tradicionais € o exemplo cldssico onde atuam organizagdes consolidadas a partir de fusoes
e aquisi¢des que levaram a elevada concentragao neste setor e criacdo de grandes estruturas
organizacionais que por muito tempo constituiram-se como fortes barreiras de entradas aos
novos concorrentes (CAMARGO, 2009).

O setor bancario também tem se caracterizado, ao redor do mundo, como um
dos que mais tem feito investimentos em tecnologia de informacao ao longo das ultimas
décadas, com a inclusao de diferentes solugdes e canais de comunicagao para além de sua
estrutura de atendimento tradicional (BARRETO; PEREIRA; PENEDQO, 2021). Com os
avangos tecnologicos, regulatdrios e institucionais, novos modelos de negdcios tém surgido,
resultado também da reducao de assimetrias de informacgdes e do custo de mudancga existente
entre as instituigoes financeiras e seus clientes. Neste sentido, as estruturas organizacionais
desenvolvidas e robustas presentes nos bancos tradicionais (quantidade de agéncias,
numero de funciondrios, etc.) tornaram-se obstdculos para as mudancas rapidas exigidas no
atual contexto competitivo (CAMARGO, 2009).
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A reducao do monopdlio de informagoes e a velocidade das mudangas ambientais
no setor bancdrio diminuiram as barreiras de entradas para novas empresas financeiras,
nos ultimos anos concentrados em cinco principais bancos. Emergiram novos modelos
de negdcios alternativos aos bancos tradicionais, com oferta de produtos e servigos antes
exclusivos. Algumas configuracoes destas novas empresas sao as fintechs, as corretoras e
os bancos digitais, capazes de fornecer aos clientes produtos e servigos com alto grau de
automacao e menor custo, muito em decorréncia de suas estruturas organizacionais mais
enxutas e uso de tecnologia (BARBOSA, 2018).

Observa-se que os esforcos empregados pelos bancos tradicionais ndo tém sido
suficientes para perpetuar sua, até entao, hegemonia no segmento de investimentos com
o crescimento da evasao de recursos para a concorréncia. Este segmento estd diretamente
relacionado ao comportamento da economia e, considerando a instabilidade financeira e
adversidades presentes no Brasil, bem como a complexidade que envolve os produtos de
investimentos, o servi¢o de consultoria tem ganhado notoriedade entre os investidores, que
buscam alinhar sua tolerancia ao risco e a maximizacao de rentabilidade (BMF&BOVESPA,
2016). Neste sentido, os bancos tradicionais tém perdido espaco para as novas organizagoes
especializadas na consultoria de investimentos, como corretoras e fintechs, e os bancos
digitais que ja disponibilizam um vasto portfélio de produtos em suas plataformas digitais.

Diante desse cenario, cabe a academia contribuir com a andlise de diferentes ambientes
concorrenciais para colaborar com a compreensao e debate sobre este fendmeno e seus
desdobramentos para os diversos agentes envolvidos. Sendo assim, o objetivo deste artigo é
analisar as mudangcas ocorridas na dinamica concorrencial no segmento de investimentos e
comparar os diferentes modelos de negdcios existentes a partir destas transformacdes.

A relevancia do presente trabalho se justifica pela atualidade do tema e consequente
necessidade de pesquisas que retratem o rapido movimento que vem ocorrendo, traduzidos
no surgimento dos mais variados modelos de negdcios que, aos poucos, tém enfraquecido a
hegemonia dos grandes bancos, oferecendo oportunidade de reflexao e agao diante da nova
configuragdo do segmento de investimentos.

2. FUNDAMENTAGAO TEOGRICA

2.1. Panorama Do Setor Bancario Brasileiro

De acordo com De Paula e Marques (2006), a consolidagao bancéria pode ser entendida
como um processo resultante de uma fusao ou aquisi¢ao e, portanto, reduc¢ao no niimero
de institui¢des e aumento no tamanho destas, bem como elevagao do grau de concentragao
de mercado. No Brasil, a consolidacao bancaria pode ser compreendida a partir da criacao
dos bancos multiplos, baseada na Resolugao n°® 1.524 de 21 de setembro de 1988, ocasiao
em que as institui¢des passaram a executar varios servigos financeiros. No Quadro 1 sao
apresentadas as principais mudancas ocorridas no Brasil a partir da implantagao do Plano

Real e que impulsionaram este movimento de consolidagao no setor.
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Quadro 1: Resumo das transformacdes institucionais que impactaram o setor bancario brasileiro

Data Transformacdes Pés Plano Real

A partir do Plano Real as rendas inflacionarias cairam e os bancos passaram a auferir renda
1994 com a intermediagdo financeira e cobranga de tarifas. Periodo marcado pela liberagdo
financeira e abertura a entrada de capital externo e criagdo de bancos multiplos.

Crise bancaria com o fechamento de bancos privados nacionais e privatizagdes de bancos
1995 - 2002 | estaduais. Intervengdo do Banco Central nos bancos publicos e privados para reestruturagdo
do sistema financeiro nacional a partir de programas como: PROER, PROES e PROEF.

Inflagdo se manteve estavel, forte melhoria na renda, queda na taxa de desemprego e expansio
2003 - 2006 | do crédito. A bancarizagdo cresce e os ganhos de economia de escala elevam a
competitividade dos bancos

Crise de Subprime que exigiu um reposicionamento estratégico dos bancos. Aumenta a
2007 - 2011 | concentragdo bancaria a partir de fusdes, aquisigdes e associagdes como forma de alcangar os
pardmetros de competigdo internacional.

Politicas governamentais de valorizagdo do real, retomada do crescimento do crédito,
intensificacdo do processo de bancarizagdo, em especial sobre a camada da populagdo mais
2012 - 2015 | pobre, por meio da criagdo de correspondentes bancarios e do numero de agéncias, como
forma de facilitar o acesso ao crédito. Conjuntura internacional complexa, com distintas
dindmicas entre as principais economias.

Forte recessdo da economia brasileira em 2016. O setor bancario avanga com a revolugao
digital, de modo a aproximar das chamadas fintechs. No cenario macroecondmico a inflagdo
alcanga queda historica refletindo na redugo da taxa basica de juros (SELIC), reduzindo o
custo do crédito e estimulando o investimento e produgéo.

2016 - 2019

Fonte: Adaptado de Costa (2012, p. 15).

A evolugao do setor financeiro e bancdrio brasileiro esta relacionada ao processo
de desenvolvimento do sistema financeiro internacional e as medidas internas adotadas
pelo poder publico como forma de desenvolver e fortalecer o sistema bancario, colocando-o
nos padroes internacionais de atuacgao deste setor. Neste sentido, observam-se mudangas
estruturais em decorréncia de intervengao publica e fatores internos e externos.

Os processos de aquisi¢oes, fusOes e associa¢des resultaram na reduc¢dao do niimero
de institui¢des e aumentou o grau de concentracdo de mercado, reducao da importancia
dos bancos publicos em nimero de institui¢des e também pela consolidagao bancaria (DE
PAULA; OREIRO; BASILIO, 2013).

O setor bancario brasileiro ainda € altamente concentrado nas institui¢des bancarias,
especialmente nos Bancos Comerciais, Bancos Multiplos com Carteira Comercial ou Caixa
Econdmica.

No final de 2018, de acordo com o BACEN (2018), havia 172 bancos autorizados a
funcionar, o que representa 11,43% do total de institui¢des do sistema financeiro nacional e
respondem por cerca 90% do ativo total do sistema financeiro.

A concentragao bancaria no Brasil fica mais evidente ao considerar o Ativo Total das
institui¢oes financeiras que atuam no setor, observa-se a hegemonia dos cinco principais
bancos no Brasil: Itat, Banco do Brasil, Caixa Econdmica, Bradesco e Santander, denominados
bancos tradicionais. A partir dos dados apresentados na Tabela 1, evidencia-se a lideranca

do mercado destes cincos principais e maiores bancos.
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Tabela 1: Participagdo dos Principais Bancos no Ativo Total

Ne Instituicio Bancaria Ativo Total (RS) Participacio (%)
1 ITAU 1.574.566.343 19,77%
2 BANCO DO BRASIL 1.499.800.079 18,83%
3 CAIXA ECONOMICA FEDERAL 1.299.710.547 16,32%
4 BRADESCO 1.149.470.844 14,43%
5 SANTANDER 830.952.512 10,43%
6 SAFRA 189.906.341 2,38%
7 BTG PACTUAL 189.322.806 2,38%
8 VOTORANTIM 101.009.212 1,27%
9 CITIBANK 86.293.414 1,08%
10  BANRISUL 79.976.884 1,00%
Demais Institui¢des Bancarias (87) 962.815.931 12,09%
TOTAL 7.963.824.913 100%

Fonte: Adaptado de BCB (2019).

A consolida¢do bancaria no Brasil foi, em grande medida, resultado de estruturas
bancarias frageis e da consequente intervenc¢ao do governo por meio de programas especificos
de reestruturacao bancaria (PROER e PROES), assim como da flexibilizagao nas normas
de entrada dos bancos estrangeiros; posteriormente e de forma gradual, este processo foi
coordenado pelo mercado a partir de sequenciais processos de F&As comandadas por
bancos estrangeiros e por bancos privados nacionais. Esta sequéncia de acontecimentos
contribuiu para a reducdo da quantidade de institui¢des financeiras autorizadas levando a
busca por mais eficiéncia e ganhos de escala (DE PAULA; MARQUES, 2006).

A evolugao tecnoldgica foi essencial ao setor bancario pois possibilitou o
desenvolvimento de produtos e servigos, além de melhorar e agilizar processos das
institui¢cdes bancdrias. A tecnologia vem transformando todo o mercado, especialmente na
ultima década, e entre as principais mudancgas estd o aumento do poder de decisao dos
clientes dos bancos com o uso de novas tecnologias (FEBRABAN, 2018; BARRETO; PEREIRA,
PENEDO, 2021). Para Hernando e Nieto (2007), o atendimento digital é complementar ao
atendimento presencial e aumentam a lucratividade dos bancos na medida que aumentam
as receitas por estreitar o contato com os clientes, gerando fidelidade e, por outro lado,
reduzem despesas administrativas, especialmente a partir, dos cortes de pessoal. O Quadro
2 sintetiza as vantagens e desvantagens da automacao bancdria versus o atendimento
personalizado.

Quadro 2: Vantagens e Desvantagens da Automacao versus Personalizacao

VANTAGENS

DESVANTAGENS

Automacio

Conveniéncia
Disponibilidade
Praticidade
Baixo Custo

Alta Padronizacao

Impessoalidade
Resisténcia

Fobias/Medos/Bloqueios

Desumaniza¢ado do atendimento

Reducao do contato com o cliente

Personalizacio

Relacionamento
Prestigio
Atencdo/Cordialidade
Confianga pessoal

Seguranga psicolégica

Alto custo

Baixa padronizagao

Fonte: Pires e Da Costa Filho (2001, p. 61).
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De acordo com Meirelles (2018), os bancos tradicionais ja identificaram que o futuro
estd na realizacdo cada vez maior de negdcios por meios digitais e ja é considerado o setor
da economia que despende maior gasto e investimento em TI. O setor bancdrio, aliado
ao setor governamental, lidera o ranking de setores que mais direcionam recursos para a
tecnologia (FEBRABAN, 2018). A utilizacdo de canais digitais pelos clientes tornou-se ponto
estratégico para os bancos multiplos, sendo possivel identificar a disruptura do modelo
tradicional de produtos e servicos até entao prestados pelos bancos, em decorréncia de
um novo perfil de consumidores e a crescente evolugao tecnoldgica. A Figura 1 mostra a
evolucao das transac¢des bancarias pelos diversos canais de disponiveis.

Figura 1: Evolucao das transa¢des bancarias por canal (em bilhdes de transacdes)
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Fonte: Adaptado de FEBRABAN (2018).

Os canais digitais (mobile banking e internet banking) ampliam, cada vez mais, a
participagao em relagdo aos demais canais (ATMs, correspondentes bancdrios, agéncias
bancarias e contact centers). De acordo com a FEBRABAN (2015), a utilizacao dos canais
tradicionais estd caindo acentuadamente em virtude de quatro fatores: conjuntura
econdmica do Brasil que resultou no fechamento de varios estabelecimentos; a politica de
eficiéncia operacional de alguns bancos que realizaram uma revisao acerca dos seus postos
de atendimento existente; o movimento de consolidagao no mercado a partir de F&As; e a
propria diversificagao dos canais de atendimento.

O crescimento dos dispositivos mdveis e a mudanga das preferéncias de determinados
grupos demograficos representam novas expectativas de conectividade e experiéncia
de consumo e personalizagao (MIKLOS; LEE, 2016). Para Martins (2011), o aumento da
utilizacao de servicos digitais reflete o comportamento dos novos perfis de clientes que
buscam maximizar comodidade, agilidade e seguranca. A Figura 2 apresenta as novas
preferéncias dos consumidores quanto a utilizagao dos servigos bancarios.

Figura 2: Contas com uso de mobile bank e internet banking (em milhoes)
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Fonte: FEBRABAN (2018). Nota: Contas ativas com movimenta¢ao nos ultimos 6 meses.
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Outra caracteristica importante do atual sistema bancario brasileiro é a pluralidade
de produtos e servigos prestados pelos bancos tradicionais. A cria¢ao da figura do banco
multiplo permitiu a exploragao de mais de uma atividade, criando economias de escala
para a atuagao em diversos mercados a partir de uma so estrutura administrativa (VIEIRA;
GIRAQ, 2016).

Seguindo uma tendéncia internacional, os bancos brasileiros reestruturaram o perfil
profissional dos bancarios, com a exigéncia de polivaléncia destes profissionais, que devem
ser capazes de desempenhar qualquer operacao demandada pelo cliente, com integracao
de fungdes e maior qualificacao, ja& que ha uma ampliacao do rol de servigos e produtos
prestados (LARANGEIRA, 1997). O fator tecnologico facilitou os servigos bancarios
ofertados aos clientes e também colaborou para diminuicao e eliminacao de postos de
trabalho, apontado como um dos fatores responsaveis pela reestruturacao do trabalho do
setor bancario, exigindo mais qualificagdo e comprometimento dos profissionais (JARDIM;
CARRARGO, 2019).

Dentre os aspectos que caracterizam o atual cendrio do setor bancario, destaca-se a
adogao de segmentacao de relacionamento dos clientes pelos bancos tradicionais. Neste
setor, no qual o acirramento da concorréncia é crescente, seja pela desintermediagao
dos negocios ou por meio de novos entrantes, é imprescindivel o desenvolvimento de
novas maneiras de se relacionar com os clientes, nao so pelas conquistas de novos, mas
principalmente pela fidelizacdo da atual base, de forma a criar experiéncia ao cliente e
ampliar o relacionamento, conforme comenta Bona (2019). Observa-se, entre os principais
bancos tradicionais brasileiros, a segmentagao a partir de critérios como renda e valor de
investimento, com intuito de agrupar clientes como as mesmas necessidades e preferéncias.

A forma mais comum no modelo de segmentagao para pessoas fisicas, diz respeito
ao volume de investimentos/renda que os grupos possuem, visto possuirem interesses
semelhantes. A dinamica da segmentacao de cliente bancdrios interfere no modelo de
atendimento oferecido a cada grupo, bem como no foco dos produtos e servicos oferecidos
(BONA, 2012).

2.2. Ambiente Concorrencial E Tendéncias Para O Segmento De Investimentos No Brasil

Com a concorréncia mais acirrada, os bancos tradicionais precisam ser mais eficientes
em todas suas atividades, com destaque para a captagao de recursos: quanto mais recursos
o banco gerir, maior o poder de negociagao junto ao cliente por meio da intermediacao
financeira, atividade principal dos bancos de varejo. O impacto das inovagdes na evolugao
do sistema financeiro a partir de 2010, alterou o nivel concorrencial do setor e possibilitou a
entrada de novas empresas, com modelos inovadores de negdcios em um mercado até entao
dominado pelas barreiras de entradas e altamente concentrado (BARBOSA, 2018).

As fintechs estao entre as principais alternativas de concorréncia frente aos bancos
tradicionais, sao empresas nascentes que atuam no mercado financeiro a partir de processos
inteiramente baseados em tecnologia (BARRETO; PEREIRA; PENEDO, 2021). A Associagao
Brasileira de Fintechs (ABFINTECHS) define fintechs como “[...] aquelas empresas que usam
tecnologia de forma intensiva para oferecer produtos na drea de servigos financeiros de uma
forma inovadora, sempre focada na experiéncia e necessidade do usuario” (ABFINTECH,
2019 s.p). As fintechs de investimentos obtiveram o maior crescimento percentual entre as
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categorias analisadas, com inclusao de 19 novas marcas, o segmento passou de 24 fintechs
em 2018 para 38 em 2019, apresentando um crescimento de 59% no periodo (ABFINTECH,
2019).

As corretoras de investimentos também sdo importantes alternativas concorrenciais
ao setor bancdrio, empresas especializadas em investimentos que ofertam mais opgoes de
produtos e servigos qualificados para os investidores e que vém crescendo significativamente
no Brasil. Sao dois tipos de corretoras: i) corretoras dependentes, que pertencem a um banco
e trabalham na distribui¢ao de produtos dessa institui¢ao, e ii) corretoras independentes que
se concentram na distribuigao de produtos de investimentos, com um portfolio de produtos
de diversas institui¢des financeiras distintas (GOMES, 2017).

Atualmente, ha 146 corretoras e distribuidoras de investimentos listadas na bolsa de
valores brasileira (CVM, 2020), mercado com expressiva participagao da XP Investimentos,
que adquiriu outras corretoras como Rico e Clear, expandindo suas atividades. Lider de
mercado entre as corretoras com 1,7 milhdes de clientes e um volume de ativos custodiados de
R$ 409 bilhoes (XP Investimento, 2020), a XP Investimentos acelerou o ritmo de crescimento
a partir do antncio da venda da participagao de 49.9% para o Itat Unibanco concretizada
em maio de 2017 (FOLHA, 2017), o que sinaliza que os grandes bancos estdo atentos ao
crescimento exponencial destas institui¢des neste segmento.

Considerando a captagao de recursos pelas institui¢des financeiras, embora perceba-
se que o volume captado pelos bancos tradicionais € significativamente maior, destaca-se
que o crescimento de captagao pelas corretoras merece atengao. Na Tabela 2, a comparagao
entre 2017 e 2019 mostra a diferenca do volume de captagao no periodo.

Tabela 2: Comparacao de captacao entre bancos tradicionais e as maiores corretoras

Banco

T i G g G
BB 1.162.772.287 6,02 XP Investimentos ~ 19.694.594 1334%

CEF 1.067.691.730 -0,25 Renascenga DTVM  1.765.271 209,9%

ITAU 1.057.857.737 12,51 Gradual Corretora - -
BRADESCO 804.718.196 0,40 ICAP Corretora - -
SANTANDER 545.892.787 13,62 CONCORDIA S.A 7.999 64,12%

Fonte: Adaptado de BCB (2019).

Com base nos dados citados, observa-se que a captagao das instituicdes ndo bancarias
do mercado de capitais em 09/2019 chegou a R$ 21,5 (bilhdes) frente a captacdao dos bancos
comerciais, multiplos com carteira comercial e caixa econdmica de R$ 5,5 (trilhdes) que ainda
detém 89,79% de participacao no mercado de captagao. No entanto, é relevante observar
que o crescimento das principais corretoras na captagao vem crescendo exponencialmente,
demonstrando a importancia destas instituigdes no setor de investimento no Brasil.

Os Bancos Digitais também sao um desafio aos bancos tradicionais, pois apresentam
um modelo denegocio capaz de oferecer osmesmos servigos bancarios, apartir de plataformas
digitais com processo operacional consistente e adequado as inovagoes tecnoldgicas e baixo
custo transacional (FEBRABAN, 2018). O numero de bancos digitais cresceu 147% entre os
anos de 2017 a 2018. O principal motivo apontado pelos clientes (53,7%) para a migragao
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do banco tradicional para o digital foi o baixo custo da manutengao da conta (BOOSTLAB,
2020).

A revista Forbes (2019) pesquisou sobre os melhores bancos brasileiros e as primeiras
colocagoes foram ocupadas por Nubank, Banco Inter e Neon, a frente de institui¢oes
tradicionais. Atentos ao crescimento destas instituicdes no mercado brasileiro, os grandes
bancos vém adaptando seus modelos de negdcios com a introdugao de mais tecnologia e
foco no cliente, tornando-se bancos digitalizados, como forma de permanecer competitivos
no mercado (BOOSTLAB, 2020).

O crescimento dos servigos financeiros tem impactado nas relagdes entre bancos
tradicionais e as demais alternativas na prestacao de servigos bancdrios, especialmente, os
do segmento de investimentos. Convergir para um contexto de colaboragao ainda é um
desafio para todos os envolvidos no processo. Ora concorrentes, ora parceiros, estes novos
formatos tém trazido colaboracao e inovagao ao setor de investimento (FEBRABAN, 2019).
De modo geral, os investidores estdo sempre em busca da otimizacao de trés aspectos basicos
quanto aos investimentos: rentabilidade, liquidez e risco. Estes aspectos sao intrinsecos na
tomada de decisao em quais ativos investir. A rentabilidade est4 relacionada diretamente ao
risco e, portanto, cabe ao investidor estabelecer qual nivel de risco esta disposto a correr em
detrimento de obter maior ou menor rentabilidade (BMF&BOVESPA, 2016).

A atratividade pelo segmento dos investimentos (Renda Fixa ou Renda Varidvel) esta
atrelada diretamente a sua rentabilidade. Um aumento na taxa de juros doméstica implicara
no aumento do volume investido em opgoes de investimento de Renda Fixa (CDB, titulos
publicos ou fundos de renda fixa), em contrapartida, uma queda da Selic estimulara a
migracao dos investimentos de renda fixa para ativos com maiores riscos, como os ativos
negociados em bolsa de valores (MARTINS, 2011).

Considerando o cenario macroecondmico brasileiro dos tltimos anos, especificamente,
o patamar historico da Taxa Selic, seu impacto no crescimento dos investimentos em renda
variavel e a caracteristica elementar da volatilidade neste segmente de ativos, é necessaria
uma analise mais cuidadosa das alternativas de investimento, para que os investidores
possam atingir seus objetivos de seguranga, rentabilidade e liquidez, exigindo-se maior
acesso a informagoes e orientagoes, os investidores passam a buscar cada vez mais assessoria
junto as institui¢oes especializadas em investimentos. A partir deste contexto, observa-se
um crescimento de Fintechs, Bancos Digitais, entre outras institui¢des especializadas no
setor de investimento, como alternativas ao tradicional atendimento bancario generalista,
com o intuito de conceder a mais eficiente assessoria de investimentos que o mercado da
renda varidvel exige.

Outro aspecto relevante € o rejuvenescimento da base de investidores no Brasil,
apontando para o crescimento da preferéncia por renda varidvel, ativos com melhores
oportunidades de ganhos e com maiores riscos associados. De acordo com VALORINVESTE
(2019), o crescimento da participagao dos jovens na bolsa de valores se deve a trés fatores:
aumento do acesso a informagao; reforma da Previdéncia que deixou incertezas aos mais
jovens quanto a capacidade de obter o beneficio, sinalizando a necessidade de realizar
poupanca de longo prazo; e a queda da taxa de juros que tornou a renda fixa menos rentavel.
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3. PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS

O presente estudo esta classificado como uma pesquisa qualitativa do tipo exploratdria
e descritiva. No que se refere a abordagem, é qualitativa possibilitando estudar o assunto
proposto por meio da coleta e analise de dados primarios e secundarios e para isso foi
utilizada pesquisa documental e entrevistas.

Com a pesquisa documental objetivou-se compreender o ambiente externo as
organizagOes e concorrencial, focado nos servigos do segmento de investimentos de bancos
tradicionais e demais concorrentes. Utilizados dados secunddrios a partir de buscas junto
as seguintes fontes: site institucional das organizac¢des escolhidas, Banco Central do Brasil;
relatorios, publica¢Oes e artigos de empresas do mercado, como: Finnovation, Fintechlab,
Boostlab, além de publicacdes da FEBRABAN, ANBIMA, B3 e especialistas no segmento
de investimentos financeiros. E também foram realizadas 6 entrevistas com profissionais
bancdrios e ndo bancarios, atuantes no segmento de investimentos, em diferentes modelos
de negdcios.

Quadro 3: Profissionais entrevistados na pesquisa

Profissionais bancarios do segmento de Investimento Duragio
Entrevistado I | E1 | Banco publico do segmento alta renda 35°28”
Entrevistado 2 | E2 | Banco privado do segmento alta renda E-mail

Profissionais ndo bancarios do segmento de Investimento

Entrevistado 3 | E3 [ Corretora de Investimento 36°51”
Entrevistado 4 | E4 Corretora de Investimento 30°55”
Entrevistado 5 | E5 | Banco Digital 27227
Entrevistado 6 | E6 | Fintech E-mail

Fonte: Dados da pesquisa.

Os principios levantados por Bardin (1977) foram utilizados neste trabalho para
tratamento e interpretagao dos dados. A autora propde principios a partir dos quais
compreende-se melhorum discurso de formaaidentificar aspectos relevantes para construgao
de categorias, com destaque para além dos elementos principais, mas especialmente
suas inter-relacdes. A organizagao dos dados ocorreu a partir de trés fases cronoldgicas:
i) pré-analise; ii) exploracao do material e iii) tratamento dos resultados, inferéncias e a
interpretacao, conforme recomendado por Bardin (1977).

4. APRESENTAGAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

O novo cendrio que se estabelece na economia brasileira, em especial, relacionado
ao ambiente macroecondmico de baixa taxa de juros, de renovacao da base de investidores
(presenca crescente de jovens), influenciou até entao a predominante escolha por titulos
publicos, que garantiam alto retorno, liquidez didria e baixo risco, dando lugar para o
investimento em ativos de maior risco, de acordo com o perfil e necessidade dos investidores,
como alternativas de alocacdo de recursos que mantivessem ou superassem o nivel de

rentabilidade anterior (ANBIMA, 2019) e tendéncias surgem, como apresentado no Quadro
+;
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Quadro 4: Tendéncias no setor de investimentos no Brasil

Analistas

Tendéncias

Referéncias

Tiago Reis

1) Transparéncia: cobranga pela transparéncia das taxas
embutidas em seus produtos. 2) Ascensio da renda variavel: Com
a queda das taxas de juros, aqueles investidores que buscam
rentabilidade vdo ter que buscar alternativas como a renda
variavel. 3) Alinhamento de Interesse: A partir do maior acesso a
informagdo, os investidores passam ser menos dependentes dos
gerentes de bancos e busca mais o atendimento aos seus proprios
interesses; 4) Queda nas taxas e Spreads.

https://www.sunoresearc
h.com.br/artigos/4-
tendencias dos-
investimentos-no
brasil/">4 tendéncias dos
investimentos no Brasil -
Suno Research</a>
(08/02/2019)

Anbima

A migracao das aplica¢des para ativos de maior valor agregado; o
protagonismo dos investidores na tomada de decisdo; a busca dos
clientes por um relacionamento mais independente e digital com
as institui¢des; o suitability como diferencial competitivo; ¢ a
adog@o de novas tecnologias para melhorar a eficiéncia.

https://www.anbima.com
.br/pt_br/noticias/agenda
-anbima-para-industria-
de-gestao-de-recursos-
responde-tendencias
internacionais.htm
(24/04/2019)

Wittel

Computacdo cognitiva que os proprios sistema indica a aplicagdo
mais adequada a cada perfil de investidor; Crescimento de moeda
virtual como o Bitcoin; A tecnologia Blockchain que auxilia nas
transacdes com moedas virtuais; A forte presenca das Fintechs
que estimulam novo modelo de atuagdo no mercado financeiro;
Maior utilizagdo de aplicativos para transagdes financeiras; Prop
Trading que sdo empresas que aplicam o proprio capital para
obter lucro do mercado; Forte utilizacdo da tecnologia Big Data
que coleta e armazena dados sobre a rotina financeira e habitos de
investimento de seus clientes.

https://blog.wittel.com/te
ndencias-do-mercado-
financeiro/. (2017)

Guilherme
Benchimol e
Rodrigo
Zeidan

Crescimento exponencial do setor de investimento nos proximos
ano, em decorréncia da tendéncia em relagdo aos paises mais
desenvolvidos que passam ter a maioria dos seus recursos
internalizados foram de institui¢des bancarias, aliado as redugdes
da taxa de juros que desestimula os investimentos em ativos mais
conservadores.

https://www.infomoney.c

om.br/colunistas/um
brasil/mercado-
financeiro-pode-ter-
reviravolta-no-setor-de-
investimentos/.
(26/08/2019)

Ronaldo
Cerqueira

As relacdes entre consumidores e instituicdes passam a ser mais
proximas e customizadas. O cliente foge do profissional
“vendedor” e busca o papel consultivo, e espera uma relacdo
ganha-ganha, algo que s é possivel com a mudanga cultural. Os
clientes passam a se auto atender em muitas demandas didrias, de
modo que os modelos atuais de atendimento simplifiquem a
relagdo entre clientes e institui¢des financeiras. Busca-se cada vez
mais, profissionais com maior nivel de conhecimento

https://www.mundofinan
ceiro.com.br/mudancas-
no-mercado-financeiro-
voce-esta-preparado-
para-este-novo-mundo/

(05/06/2018)

Fonte: Elaborado pelas autoras com base nas fontes citadas.

O Quadro 4 traz perspectivas de tendéncias para drea de investimento de profissionais
especialistas e também da Associacdo Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro e de
Capitais (ANBIMA) que sugerem possiveis encaminhamentos estratégicos nesta area para
os bancos tradicionais e demais concorrentes, mas em virtude da dinamicidade do ambiente
que atuam, podem ou nao se concretizarem. Por ser um segmento multifacetado e complexo,
sdo necessarias diferentes abordagens tedricas do ponto de vista da Administragao,

principalmente da Estratégia, de modo a entender o comportamento das organizagdes ao

longo do tempo.

As fintechs, corretoras de investimentos e bancos digitais criaram, aos poucos,

um movimento de “desbancarizacao” e diversificagaio do mercado, antes dominado por
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institui¢oes tradicionais, apresentando ao mercadonovos modelos de negdcios que acirraram
a concorréncia no setor. O Banco Central vem flexibilizando a regulamentacao do sistema
financeiro como forma de incentivar a concorréncia, que contribui para um mercado mais
eficiente, com maior acesso aos ambientes de negociacao, explicita e racionaliza os custos de
funcionamento (BCB, 2018).

Como resposta, vai caber aos bancos tradicionais lidar com as transformagoes
tecnologicas, regulatdrias e de mercado, conduzindo mudangas estratégicas em seus modelos
de negocios e operacionais em busca da manutengao e criacao e vantagens competitivas. Na
Figura 3 é apresentado o ambiente concorrencial do segmento de investimentos.

Figura 3: Dinamica atual do cenario de investimentos
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Fonte: Dados da pesquisa.

Apesar do setor bancario ser o segmento com maior investimento em tecnoldgica
(FEBRAN, 2018), nao foi suficiente para conter o crescimento das organizacoes que tém na
tecnologia o principal elemento de modelo de negdcios.

Observa-se a presenga mais intensa destas organiza¢des alternativas aos bancos
tradicionais no mercado financeiro, a partir do crescimento do fluxo de investimentos
diretamente nas corretoras de investimentos, fintechs e bancos digitais e, também, migracao
de recursos antes internalizados nos bancos tradicionais para estas mesmas instituig¢oes.

Embora a captacao de recursos ainda seja muito predominantemente internalizada
nos bancos tradicionais, a presenca destas novas organizag¢des, que fazem concorréncia no
segmento de investimento, alerta para surgimento de novos modelos de negocios que tem
atraido uma parcela dos investidores brasileiros.

O Quadro 5 traz algumas declaragdes dos atuais presidentes dos cinco principais

bancos tradicionais brasileiros.
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Quadro 5: Declaracdes dos presidentes dos bancos tradicionais quanto expectativas futuras

Declaracdes Banco Presidente | Referéncias

“O banco tem de estar permanentemente em
transformagdo. E o mais importante. Mais do que ..
, N m.br/noticias/geral,e-
ter uma férmula ou um produto matador, a chave Candido ’
. , . , evidente-que-as-fintechs-
para o éxito esta na capacidade permanente de se | Itat Bracher

~ e . incomodam-e-preciso-
transformar. Isso envolve, ndo apenas agilidade (jul/2019) . . .
. . - respeitar-diz-presidente-do-
interna — mecanismos que permitam mudangas

https://economia.estadao.co

L P itau,70002897676.

rapidas —, mas uma cultura adaptavel”.

“Antes sabia quem eram meus rivais. Agora, . https://www.estadao.com.br/

novos surgem a qualquer momento. Tivemos de Sctav.lo de | infograficos/economia.antes-
azari

nos moldar. O foco passou ser o cliente. Acredito
muito mais em parcerias para produtos e servigos

sabia-quem-eram-meus-

B .
radesco (Set/20 1 9) I1vais-agora-novos-surgem-

do que numa guerra (Entre bancos e empresas de a-qualquer-
tecnologia)”. momento,1039414.

“As fintechs competem e complementam. As
grandes economias continentais parecem indicar
que vai ser possivel coexistir o modelo classico

https://valor.globo.com/finan
cas/noticia/2019/12/16/come

Sérgio Rial

de banco universal com monoprodutistas. Santander (dez/2019) ca-a-hzfver-c}:lonvergenma-
Comega a haver convergéncia entre fintechs e %l
instituigdes. instiuicoes. Shlm.

https://economia.uol.com.br/
“Com as amarras que uma empresa publica tem, noticias/redacao/2019/10/25/
vai ser muito dificil o ajustamento, no horizonte Rubens em-algum-momento-a-
de dois, trés, quatro anos, a esses novos modelos Novaes privatizacao-do-bb-sera-
de open banking e fintechs”. ganc-(l) do (out/2019) inevitavel-diz-

rasi

residente.htm.

“Abrir capital de empresas subsidiarias para

forgar as subsidiarias a se reinventarem. A https://www.tvlide.com.br/c

pressdo do mercado ¢ positiva. Tem como grande CEF Pedro ategoria/2/34ea30585e51919
. . ) /2020 imara

diferencial estar em todos os cantos do pais. Foco (dez/2020) | Guimaraes 278189b39333ecSeb.

no core business, que ¢ o que se faz de melhor”.

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir destas declaragOes é possivel observar a conscientizagao dos gestores dos
principais bancos tradicionais acerca da necessidade de mudancas e adequagdes quanto a
atual modelo de negdcios destas organizacdes, justamente em fun¢ao da implantagao de
novos modelos por parte dos seus concorrentes.

Diante da descrigao do contexto e seus fatores, torna-se relevante compreender as
principais caracteristicas do atual modelo de negdcios (Figura 4) do setor bancario tradicional
frente ao modelo de negdcios da concorréncia, de modo a vislumbrar aspectos que precisam
ser reinventados, mantidos ou mesmo eliminados, para alcancar vantagem competitiva,

objetivo comum entre as empresas que pretendem ser manter eficientes no mercado.

Figura 4: Sintese do modelo de atendimento em um banco tradicional no segmento alta renda
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Fonte: Dados da pesquisa.
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A partir dos dados da pesquisa, especialmente das entrevistas realizadas, foi possivel
esquematizar o atual modelo de negocios de um banco tradicional, onde o segmento de
alta renda é distribuido em carteiras geridas por gerentes de relacionamentos, bancarios,
compostas na média por 600 clientes, atendidos por diversos canais de atendimento
(Telefone, Chat, E-mail, WhatsApp e Presencialmente) que tratam sobre os mais variados
produtos e servigos financeiros, entre eles, os investimentos. O gerente de banco tem como
regime de trabalho a CLT (Consolidagao das Leis Trabalhistas), fato relevante pois determina
que seu atendimento se limita a sua jornada de trabalho de 8 horas diarias e uma relagao
de subordinaczo as diretrizes e estratégias do banco que atua. E comum a criagio de uma
“Carteira Investidor”, no qual sdao concentrados os maiores investidores da agéncia, com o
objetivo de prestar atendimento mais especializado e direcionado para os investimentos.
Mas, o responsavel pela gestao da carteira continua atuando no atendimento geral dos
demais servicos bancarios.

O papel do gerente de banco, no modelo de negdcios do banco tradicional, tem muito
pesonamedida que configura agente executor e responsavel pelo mecanismo de atendimento
ao cliente. De acordo com Infojobs (2018), cabe ao gerente de banco administrar informagoes
sigilosas sobre os clientes detentores de contas, confirmar operagdes de alto valor, realizar
estornos, conceder empréstimos bancarios, etc. Dentre suas responsabilidades estao: 1) abrir
contas fisicas ou juridicas; 2) atender, explicar e esclarecer dividas sobre saldos e extratos;
3) realizar investimentos e operacdes de grande porte, orientados pelo detentor da conta;
4) resolver problemas referentes a cartdes de crédito ou cheques; 5) explicar condicoes e
oferecer empréstimos bancarios; 6) supervisionar o funcionamento de seus subordinados;
7) organizar documentos, necessarios a cada operacao; 8) oferta novos planos de pacotes
bancarios.

Na outra ponta, o modelo de negocio das corretoras, um dos principais concorrentes
no segmento de investimento do setor bancario, o profissional responsavel pelo desempenho
das atividades é o assessor de investimentos. Para BONA (2012), especialista do setor
financeiro, o assessor de investimentos pode ser uma pessoa fisica ou uma pessoa juridica,
tiscalizado pela CVM (Comissao de Valores Imobiliarios), e tem como funcdo distribuir
investimentos, ou seja, vender investimentos das mais diversas institui¢oes e sem vincula
trabalhista com nenhuma delas. Na sequéncia, é apresentado o modelo de negdcios da
Corretora 1, conforme a Figura 5:

Figura 5: Sintese do modelo de negodcios de uma corretora de investimentos
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Fonte: Dados da pesquisa
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Neste modelo de negdcio, os assessores de investimentos, denominados pela CVM
de Agentes Autonomos de Investimento (AAl), sao vinculados a uma determinada corretora
de valores por meio de um credenciamento, porém sem qualquer vinculo trabalhista,
passam a ser monitorados, auditados e avaliados pela corretora quanto a sua capacitacao,
certificagao e qualidade profissional. O cliente abre uma conta na corretora de valores com
o assessor credenciado, de modo que o cliente é da corretora, mas atendido pelo assessor
de investimentos, que muitas vezes trabalha em escritorio com a participagao de outros
assessores. E comum, ainda, que o cliente distribua seus investimentos diretamente nas
corretoras, pela plataforma digital, sem a participagdo do agente autonomo.

O atendimento, distribuigao, acompanhamento da carteira do investidor e realocagao
do portfolio dos clientes é realizada por meio de uma plataforma digital disponibilizada
pela corretora e a remuneragao dos assessores de investimentos dependera do nimero de
clientes com quem mantém relacdo comercial e das condi¢des do acordo fechado com a
corretoras sobre comissao a ser paga por transagao. As atividades dos assessores se limitam
aos produtos de investimentos e sua carteira, geralmente, € composta por, no maximo, 120
clientes. Para se tornar um agente autonomo de investimentos é necessario a realiza¢do de
um exame de certificacao da Ancord (Associacao Nacional de Corretoras e Distribuidoras).
Este profissional € responsavel pela dinamica do modelo de negocio.

Para o especialista financeiro Guedine (2017), entre as principais atribui¢des de um
agente autonomo de investimentos estao: a) ajudar a administrar o patrimonio em: i) ativos
financeiros (fundos de investimentos, titulos de renda fixa e de renda variavel, dentre outros);
ii) patrimonio imobilizado (necessita entender os diversos elementos que compde a renda,
para entao identificar se algum modelo se justifica, na tentativa de oferecer beneficios legais,
fiscais e/ou sucessorios); b) ajudar a tomar decisdes de investimentos e/ou financiamentos:
modalidade de crédito; melhores taxas; planejamento financeiro; e, modalidade da protecao;
c) orientar na identificagao do perfil de risco de investidor, com base em capacidade ao risco
(relacionada ao momento de vida e a situacdo profissional e patrimonial do individuo) e
tolerancia ao risco (outras varidveis mais flexiveis); d) proporcionar atendimento exclusivo
e personalizado.

A principal caracteristica dos modelos de negdcios dos bancos digitais ¢ que embora
atraiam clientes ja bancarizados, tem como grande desafio atrair cliente nao bancarizados ou
nao satisfeitos aos modelos adotados pelos bancos tradicionais e corretoras de investimentos.
Outros pontos relevantes sao a estrutura extremamente enxuta, nimero de funciondrios
reduzidos, atendimento exclusivamente digital, auséncia de vinculagao a gerentes e, portanto,
incentivo ao autoatendimento e com uma proposta pautada na inclusao das pessoas. Neste
sentido, trata-se de um modelo negdcio muito diferente dos bancos tradicionais, seja em
propdsitos ou mesmo publicos com demandas distintas, dificultado a propria comparagao
entre eles, ou mesmo replicacao estratégica.

A compreensao acerca das possibilidades estratégicas de atuacdo dos bancos
tradicionais no segmento de investimentos diante do dinamismo concorrencial, esta
relacionada ao entendimento dos recursos, capacidades inerentes aos modelos de negdcios
atuais adotados pelos proprios bancos tradicionais e pelos seus concorrentes, no que tange
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a alocacao dos préprios recursos. Neste sentido, segue abaixo o Quadro 6 que sintetiza as
principais diferengas entre os modelos dos bancos tradicionais e seus concorrentes.

Quadro 6: Diferencas entre os modelos de negocios

Diferencas

Banco Tradicional

Corretoras/Fintechs

Bancos Digitais

Clientes na carteira
de relacionamento

Entre 500 a 600 clientes

No maximo 120 clientes

Sem carteiras definidas

Produtos
comercializados

Todos produtos bancarios, entre
eles os Investimentos. Nao ha
especializa¢do no segmento de
investimentos, mas possibilidade
de atendimento com todos os
servigos financeiros.

Investimentos.
Especializagdo no
segmento de
investimento, mas
limitado ao atendimento
dos demais servigos
financeiros.

Nao possuem ainda
todos os produtos
oferecidos pelos
bancos tradicionais e
também nao sdo
especializados em
investimentos

Profissionais

Vinculo trabalhista pela CLT

Geralmente, sem vinculo
trabalhista

Vinculo trabalhista
pela CLT

Acesso aos produtos
de Investimentos

Acesso apenas produtos
emitidos pelos proprios bancos

Acesso a produtos
financeiros de varios
emissores

Acesso a produtos
financeiros de varios
emissores

Atendimento

Realizado por diversos canais,
mas limitado ao horario

Realizado por diversos
canais, mas sem

Exclusivamente digital

comercial limitagdo de horario

Fonte: Dados da pesquisa.

A partir do Quadro 6 é possivel inferir diferencas importantes que determinam os
quao distintos sao os modelos de negdcios adotados por bancos tradicionais, por corretoras
e fintechs, que sao um dos principais concorrentes no segmento de investimentos do setor
bancario. Os aspectos que mais evidenciam essa distin¢do sao a quantidade de clientes
que cada modelo prevé, assim como a quantidade de produtos comercializados em cada
modelo. Nitidamente, verifica-se um maior grau de especializagao no modelo de negocios
das corretoras de investimentos, que além de possuir uma quantidade até 5 vezes menor
de clientes por carteira, trabalha apenas com produtos de investimentos, portanto é capaz
de oferecer atendimento mais personalizado e direcionado ao segmento de investimentos.

Os bancos digitais, corretoras de investimentos e fintechs embora juntos fortalecam
a concorréncia frente aos bancos tradicionais, possuem modelos de negocios distintos e,
principalmente, alcancam publicos com demandas e preferéncias diferentes. Enquanto
as corretoras de investimento e fintechs atuam com foco na especializagdo e assessoria
profissional, os bancos digitais concentram-se no autoatendimento, a partir de suas
plataformas disponibilizam varios produtos, entre eles, os investimentos. Geralmente,
nao possuem nenhum ponto de atendimento presencial, oferecem redugao de custos
e praticidade. Assim, os bancos digitais tendem a atrair clientes com maior afinidade
tecnoldgica que buscam independéncia na gestao dos seus recursos e custos reduzidos.

Destaca-se, ainda, que os bancos tradicionais se limitam a oferta de produtos de
investimentos de propria emissdao, enquanto nas plataformas digitais da corretora sao
oferecidos produtos de diversos emissores, ampliando o portfolio de produtos disponiveis,
hipoteticamente, aumentando o alcance aos produtos mais rentdveis. Quanto aos
profissionais que atuam nestes dois modelos de negdcios, de um lado, tem-se a figura dos
gerentes de bancos que trabalham a partir de um vinculo trabalhista, com uma jornada de
trabalho limitada e com relagao de subordinagdo junto ao banco, obediéncia as diretrizes
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e metas estabelecidas pela empresa, enquanto que no modelo das corretoras, os agentes
auténomos nao possuem vinculo trabalhista, nao ha limitagao de jornada de trabalho, o que
pode ampliar o atendimento prestado.

5. CONSIDERAGOES FINAIS

O dinamismo do ambiente foi evidenciado, principalmente, pela influéncia
tecnologica dos inovadores modelos de negdcios apresentados pelos concorrentes aos bancos
tradicionais, nos novos hdbitos dos consumidores, além da relagao direta do segmento de
investimentos com os fatores macroecondmicos. Observou-se que os bancos tradicionais
monitoram constantemente o ambiente e buscam a readequagao da sua forma de atuagao de
modo a atender as demandas de mercado. No entanto, em virtude da sua robustez estrutural,
observa-se que as respostas estratégicas, muitas vezes, nao possuem a velocidade esperada.

De forma especifica, os dados da pesquisa destacaram fatores que aproximam e
distinguem os modelos de negocios dos bancos tradicionais no segmento de investimentos
dos outros modelos em atuagdao neste mercado, demonstrando nao se tratar apenas de
um processo de adaptacao dos bancos tradicionais, mas principalmente da capacidade
de compreender a dinamica do segmento de investimento como um espago de multiplos
modelos de negdcios com suas particularidades e semelhancgas.

Enquanto os bancos tradicionais possuem estruturas robustas e rotinas operacionais
complexas que refletem sua posi¢gao no mercado, com ampla base de clientes e funciondrios
sem foco na especializagdo por produtos, os outros modelos crescem a partir do
desenvolvimento de estratégias que se baseiam em oportunidades de mercados presentes
nas lacunas dos modelos de negdcios dos proprios bancos tradicionais. O crescimento
da concorréncia no segmento de investimentos esta relacionado, entao, a capacidade de
aproveitar oportunidades e desenvolver estratégias de forma mais rapida e agil.

Como estudos futuros, sugere-se pesquisar com maior profundidade cada modelo
de negdcio voltado para o segmento de investimentos, estudos que investiguem a opiniao
dos clientes sobre os diferentes produtos e servicos oferecidos e o que buscam em empresas
deste segmento, também se faz necessario analisar sobre diferentes vertentes tedricas as
escolhas estratégicas e configura¢des organizacionais deste mercado.

REFERENCIAS

ABFINTECH. O que sao Fintechs? Disponivel em: https://www.abfintechs.com.br/.

ANBIMA .<<https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/agenda-anbima-para-industria-de-gestao-
de-recursos-responde-tendencias-internacionais.htm>>.

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Bancos Brasileiros apds a Resolucao 1524, de 21.09.88.
Disponivel em: <http:// www.bcb.gov.br/htms/Deorf/e88-2000/texto.asp?idpai=relsfn
19882000>.

Revista Capital Cientifico - Volume 20 - n.2. Abr/Jun 2022.
DOI: 10.5935/2177-4153.20220010


https://www.abfintechs.com.br/
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/agenda-anbima-para-industria-de-gestao-de-recursos-responde-tendencias-internacionais.htm
https://www.anbima.com.br/pt_br/noticias/agenda-anbima-para-industria-de-gestao-de-recursos-responde-tendencias-internacionais.htm

28

As transformacdes no segmento de investimentos no Brasil:
em busca de diferentes estratégias e modelos de negdcios

BANCO CENTRAL DO BRASIL. Evoluc¢ao do Sistema Financeiro Nacional, 2018.
Disponivelem:<https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.
gov.br%2Fhtms%2Fdeorf%2Fr199812%2Ftexto.asp%3Fidpai%3Drevsfn199812>.

BARBOSA, R. R. Fintechs: A atuagao das empresas de tecnologia de servigo financeiro no
setor bancario e financeiro brasileiro. 2018.

BARRETO, L.S,; PEREIRA, V.S,;PENEDO, A. S. T. Impacto dos Investimentos em Tecnologia
sobre a Rentabilidade do Setor Bancario Brasileiro. Future Studies Research Journal: Trends
and Strategies, v. 13, n. 1, p. 28-41, 2021.

BONA, A. Como os bancos diferenciam o atendimento aos seus clientes. Disponivel em:
https://andrebona.com.br/como-os-bancos-diferenciam-o-atendimento-aos-seus-clientes/. 2012.

BONA, A. Tripé dos investimentos: liquidez, seguranca e rentabilidade. Disponivel em:
https://andrebona.com.br/tripe-dos-investimentos-liquidez-seguranca-e-rentabilidade/. 2014.

BONA, A. Experiéncia do consumidor: como vocé pode inova-la? Disponivel em: https:/
andrebona.com.br/experiencia-do-consumidor-como-voce-pode-inova-la/.

CAMARGQO, P. O. A evolugao recente do setor bancario no Brasil. Sao Paulo: UNESP, 2009.

DE PAULA, L. F.; MARQUES, M. B. L. Tendéncias recentes da consolida¢ao bancaria no
Brasil. Analise EconOmica, v. 24, n. 45, 2006.

DE PAULA, L. F.; OREIRO, J. L.; BASILIO, F. A. C. Estrutura do setor bancério e o ciclo
recente de expansao do crédito: o papel dos bancos publicos federais. Nova Economia, v.
23, n. 3, p. 473-520, 2013.

EXAME. Corretoras digitais disputam investidores com bancos tradicionais. Disponivel
em: https://exame.com/seu-dinheiro/corretoras-digitais-disputam-investidores-com-bancos-
tradicionais/.

FEDERACAO BRASILEIRA DE BANCOS - FEBRABAN. Pesquisa FEBRABAN de
Tecnologia Bancaria 2018. Sao Paulo, 2018. Disponivel em: <https://cmsportal.febraban.org.br/
Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa-FEBRABAN-Tecnologia-Bancaria-2019.pdf.>.

FOLHA. Itau fecha acordo para comprar participacdo na XP Investimentos. Disponivel
em:<https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2017/05/1883307-itau-fecha-acordo-para-comprar-
participacao-na-xp-investimentos.shtml>. Acesso em: 15 mar. 2020.

GOMES, F. Bancos ou corretoras independentes? Disponivel em: https://saudemaisacao.com.
br/blog/bancos-ou-corretoras-independente/. 2017.

GUEDINE, D. 4 Razbes para ter uma assessoria de investimentos. 2017. Disponivel em:
<http://www.caminhoparariqueza.com.br/assessoria-deinvestimentos-aai-assessor/>.

HERNANDOQO, I.; NIETO, M. . Is the internet delivery channel changing banks’ performance?:
the case of spanish banks, Journal of Banking & Finance v. 31, pp. 1083-1099, 2007 ..

Revista Capital Cientifico - Volume 20 - n.2. Abr/Jun 2022.
DOI: 10.5935/2177-4153.20220010


https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.gov.br%2Fhtms%2Fdeorf%2Fr199812%2Ftexto.asp%3Fidpai%3Drevsfn199812
https://www.bcb.gov.br/acessoinformacao/legado?url=https:%2F%2Fwww.bcb.gov.br%2Fhtms%2Fdeorf%2Fr199812%2Ftexto.asp%3Fidpai%3Drevsfn199812
https://andrebona.com.br/como-os-bancos-diferenciam-o-atendimento-aos-seus-clientes/
https://andrebona.com.br/tripe-dos-investimentos-liquidez-seguranca-e-rentabilidade/
https://andrebona.com.br/experiencia-do-consumidor-como-voce-pode-inova-la/
https://andrebona.com.br/experiencia-do-consumidor-como-voce-pode-inova-la/
https://exame.com/seu-dinheiro/corretoras-digitais-disputam-investidores-com-bancos-tradicionais/
https://exame.com/seu-dinheiro/corretoras-digitais-disputam-investidores-com-bancos-tradicionais/
https://cmsportal.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa-FEBRABAN-Tecnologia-Bancaria-2019.pdf
https://cmsportal.febraban.org.br/Arquivos/documentos/PDF/Pesquisa-FEBRABAN-Tecnologia-Bancaria-2019.pdf
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2017/05/1883307-itau-fecha-acordo-para-comprar-participacao-na-xp-investimentos.shtml
https://www1.folha.uol.com.br/mercado/2017/05/1883307-itau-fecha-acordo-para-comprar-participacao-na-xp-investimentos.shtml
https://saudemaisacao.com.br/blog/bancos-ou-corretoras-independente/
https://saudemaisacao.com.br/blog/bancos-ou-corretoras-independente/

Mirela Goulart Cunha e Janaina Maria Bueno

INFOJOBS. Gerente de Banco. 2018. Disponivel em: <https://www.infojobs.com.br/artigos/
Gerente_de Banco__3174.aspx.

JARDIM, L. S,; CARRARO, N. C. Andlise da empregabilidade no setor bancario
brasileiro. Observatorio de la Economia Latinoamericana, 2019.

LARANGEIRA, S. M. G. Reestruturacao produtiva no setor bancario: a realidade dos anos
90. Educacao & Sociedade, v. 18, n. 61, p. 110-138, 1997.

MARTINS, B. S. Estrutura de mercado local e competi¢ao bancaria: evidéncias no mercado
de financiamento de veiculos. In: BANCO CENTRAL DO BRASIL. Relatorio de economia
bancaria e crédito 2011. Brasilia: BACEN, 2011. Capitulo 6, p. 106-130.

MEIRELLES, F. Pesquisa Anual de Administracdo de Recursos de Informatica. Sao Paulo:
EAESP/FGV/Centro de Informatica Aplicada, 2018.

MIKLOS, D; H. V, V.; LEE, G.; Bracing for seven critical changes as fintech matures. New
York: McKinsey&Company Financial Services, 2016.

PIRES, P. J.; DA COSTA FILHO, B. A. O atendimento humano como suporte e incentivo ao
uso do auto-atendimento em bancos. Revista da FAE, v. 4, n. 1, 2001.

PRAHALAD, C.; HAMEL, G. The core competencies of the firm. Harvard Business Review,
v. 68, n. 3, p. 79-91, 1990.

VALORINVESTE. Disponivel em: <https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/
bolsas-e-indices/noticia/2019/12/06/jovens-de-16-a-25-anos-ja-passam-de- 1 Opercent-na-bolsa-veja-
quem-sao-eles.ghtmlI>.

VIEIRA, C. A. M.; GIRAOQ, L. F. A. P. Diversificacio das receitas e risco de insolvéncia dos
bancos brasileiros. Revista de Contabilidade e Organiza¢des, v. 10, n. 28, p. 3-17, 2016.

Revista Capital Cientifico - Volume 20 - n.2. Abr/Jun 2022.
DOI: 10.5935/2177-4153.20220010

29


https://www.infojobs.com.br/artigos/Gerente_de_Banco__3174.aspx
https://www.infojobs.com.br/artigos/Gerente_de_Banco__3174.aspx
https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/bolsas-e-indices/noticia/2019/12/06/jovens-de-16-a-25-anos-ja-passam-de-10percent-na-bolsa-veja-quem-sao-eles.ghtml
https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/bolsas-e-indices/noticia/2019/12/06/jovens-de-16-a-25-anos-ja-passam-de-10percent-na-bolsa-veja-quem-sao-eles.ghtml
https://valorinveste.globo.com/mercados/renda-variavel/bolsas-e-indices/noticia/2019/12/06/jovens-de-16-a-25-anos-ja-passam-de-10percent-na-bolsa-veja-quem-sao-eles.ghtml

