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Conhecendo
a FinTech



NESTA PARTE. ..

Examine o que é FinTech, entenda seu impacto e veja o
cenario dessa tecnologia.

Descubra como a FinTech foi uma disrupgdo no setor
financeiro, desafiando as institui¢des financeiras
tradicionais para que “crescessem ou morressem” e
criando oportunidades para que empresas startups
inovadoras reivindicassem sua fatia de mercado.

Descubra o papel da regulagdo na FinTech, examine as
mudancas regulatorias recentes e atenda as entidades
reguladoras nos EUA e na Europa.
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NESTE CAPiTULO

» Definindo a FinTech

» Diferenciando as dimensdes
da FinTech

» Entendendo as mudancas da
tecnologia financeira

» Vendo o tamanho da FinTech no
mundo inteiro

» Conferindo o importante
vocabulario FinTech

Capitulo 1

Examinando o Cenario
da FinTech

em duvida alguma, a FinTech se tornou um dos assuntos mais comen-

tados nos negdcios. Pesquisas pelo termo fintech no Google aumentaram

exponencialmente nos ultimos anos, portanto, é ébvio que as pessoas
estdo curiosas sobre isso. Mas o que é FinTech e por que é relevante para
o setor financeiro atual? Este capitulo mostra essas questées muito bdsicas,
ajudando-o0 a se preparar para obter as informacoes mais detalhadas que des-
cobrira posteriormente neste livro.

carreira pessoal, porque os especialistas FinTech tém uma alta demanda glo-
bal. Ler este livro também o capacitard a ajudar sua instituicdo a inovar e a

Lemerese  desenvolver seus servicos com maior rapidez em relacdo aos concorrentes.
Em todo o mundo, o mercado FinTech estda bombando, e vemos investidores
investindo em todos os estagios dos ciclos de vida das FinTechs.

@ Ter conhecimento sobre FinTech fornece uma vantagem competitiva em sua

CAPITULO 1 Examinando o Cendrio da FinTech 7
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O NASCIMENTO DA NUMERIX

Em 1996, Michael Goodkin, Mitchell Feigenbaum, Nigel Goldenfeld e Alexander
Sokol se uniram para formar a Numerix, uma empresa de software criada para
fornecer pesquisa quantitativa e ferramentas ao setor financeiro.

Cada fundador ja era muito bem-sucedido em sua area. Michael Goodkin

era analista quantitativo e autor do livro The Wrong Answer Faster.

Mitchell Feigenbaum havia recebido o prémio MacArthur Grant e era

um dos pioneiros da Teoria do Caos. Nigel Goldenfeld era fisico estatistico

e diretor de Biologia Universal no NASA Astrobiology Institute. Alexander Sokol
era escritor e professor na Universidade de lllinois.

Inicialmente, a Numerix era um laboratério de ideias para matematicos, cientistas
da computacdo e fisicos teéricos em busca de usos para uma série de projetos
especificos do setor financeiro. O primeiro produto Numerix foi um kit de
ferramentas de software otimizado para acelerar simula¢des Monte Carlo, métodos
de diferencas finitas e arvores, e calculos do valor em risco. Ele acelerava o tempo
de computacdo em quatro vezes, sem impactar negativamente a precisao dos
resultados. Merrill Lynch e Price Waterhouse foram as primeiras empresas a utilizar
o produto, em 1998.

O uso do método Monte Carlo da Numerix fornecia uma precificagdo mais precisa e
répida, permitindo que os bancos mitigassem o risco intradidrio com mais eficiéncia.

Entre 1998 e 2003, a Numerix focou a criagdo de muitos projetos, alguns pagos

por clientes, mas em grande parte baseados no desejo de resolver problemas
percebidos no setor financeiro. Em 2003, a empresa havia reunido vinte tipos
diferentes de produtos em potencial na busca de clientes. Porém, ela se atrapalhou,
perdeu o foco e gastou mais de US$25 milhdes para criar um negoécio que mal
gerava US$4 milhGes em receitas anuais. No verdo de 2003, uma empresa de
servicos financeiros multibilionaria tentou comprar a Numerix por US$5 milhdes,
mas teve sua oferta rejeitada pelo principal acionista. Na época, a empresa era uma
startup quebrada que desenvolvia uma tecnologia “legal”, pura e simplesmente, em
vez de resolver os problemas reais do mercado. A essa altura, ela estava saindo do
negocio, a menos que pudesse obter o apoio de investidores comprometidos para
articular um novo produto ou uma nova abordagem. As vezes, mudancas paralelas
no ambiente de mercado permitem sincronizar a articulagdo.

PARTE 1 Conhecendo a FinTech



O que E FinTech, Afinal?

W

LEMBRE-SE

Existem muitas defini¢des de FinTech, mas, para este livro, esta é a mais rele-
vante: as empresas FinTech sdo as que utilizam a nova tecnologia com objetivo
de criar melhores servicos financeiros para consumidores e negécios. E claro
que isso levanta outra questdo: o que é tecnologia financeira? Ela é definida
como todas as partes da tecnologia que ajudam a oferecer servigos financeiros
e produtos para consumidores, que podem ser pessoas, empresas ou governos.

Muitas vezes, FinTech também é usado como um termo genérico para varias
subcategorias, como WealthTech e RegTech. Vocé encontra mais informacgoes
sobre essas subcategorias no Capitulo 2.

NUMERIX: A MUDANCA

O desejo de ter mais lucro levou o setor financeiro a criar novos instrumentos

com riscos muito mais altos. Swaps de crédito (CDS) e titulos hipotecarios (MBS)

se tornaram os instrumentos escolhidos para muitos fundos de cobertura e
investimento que prometiam altas taxas de retorno para seus investidores.
Contudo, esses instrumentos eram complexos e dificeis de precificar. Em geral, MBS
e CDS tinham muitos componentes diferentes reunidos, dificultando determinar

o real valor do que estava sendo vendido ou comprado. Era um problema real de
mercado que a Numerix podia resolver.

Coautor e CEO da Numerix, Steve O'Hanlon entrou para a Numerix em janeiro

de 2002 para chefiar as vendas globais, o marketing e o suporte. Em 2004, Greg
Whitten, presidente do conselho e CEO, indicou Steve para realizar operacées
diarias como presidente e COO. Os principais objetivos de Steve eram focar de novo
a empresa e eliminar todas as distracdes. Steve estabeleceu cinco principios de
operacdes para deixar claros a finalidade e o foco para cinquenta funcionarios:

® Evoluircomouma empresade analise de software financeiro para derivativos.

® Substituir o termo “modelo de precificacdo de software” por “modelo de
assinatura de software recorrente”.

® Complementar as iniciativas de vendas diretas com uma estratégia de par-
ceria que licencia algumas ou todas as capacidades de precificacdo dos
ativos financeiros para empresas de software financeiro que requerem a
capacidade de analise da Numerix.

® Eliminar dezessete dos vinte produtos na época, pegar os trés produtos res-
tantes e mescla-los para criar uma ferramenta de precificagdo inovadora
com varios ativos.

® Encerrar o software CrossAsset (a empresa Numerix detinha a participacdo
maioritaria) para acabar com um gasto anual de US$5 milhdes.

CAPITULO 1 Examinando o Cenario da FinTech 9



Analisando as Dimensoes da FinTech

@ FinTech pode parecer simples, considerando a definicdo apresentada na
secdo anterior, mas ha multiplas dimensdes. Vocé precisa pensar sobre cada

um dos fatores:

LEMBRE-SE
» Qual parte das finangas esta sendo impactada (setor financeiro)?
» Qual modelo de negocios esta sendo usado?
» Qual tecnologia esta sendo usada?
O FINTECH Circle inventou o termo Cubo Fintech para descrever os cruzamen-
tos desses fatores. A Figura 1-1 mostra o cubo, no qual temos trés eixos: setor
financeiro no eixo x, modelo de negdcios no eixo y e tecnologia no eixo z.
Modelo de
Negocios
FIGURA 1-1:
O Cubo
FinTech
combina
setor
financeiro,
modelo de Tecnologia ; .
. 9 Setor Financeiro
negocios e
fatores de
tecnologia.

Fonte: FINTECH Circle, 2020.
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NUMERIX: EVOLUCAO E UM NOVO
MODELO DE LICENCA DE SOFTWARE

A Numerix estabeleceu uma marca interna e externa clara como uma empresa de
software focada nos mercados de derivativos e de venda livre (OTC), atendendo as
necessidades das quatro principais mesas de operacées: renda fixa, agdes, cambio
e crédito. Sua comunicagdo interna era constante e consistente em relagdo a ser
uma empresa de software para analise financeira. Externamente, participou de
quinze diferentes feiras especificas do setor em varias partes do mundo, para ficar
conhecida, fazendo contatos na area; as oportunidades resultaram em vendas de
produtos.

O setor de software financeiro estava repleto de modelos de vendas preexistentes.
Um dos mais comuns era o modelo de licenga vitalicia (PLM), que envolve uma taxa
de licenca inicial (ILF) adiantada e uma taxa de manutencao anual (AMF) de cerca de
20% da ILF para cada ano seguinte para ter suporte e atualiza¢des. O pagamento da
ILF garante direitos vitalicios de uso do software, mesmo que o cliente pare de pagar
a manutencdo anual.

Outro tipo de licenca de software popular em 2004 era o modelo de licenga por
periodo (TLM). Ele requeria uma ILF parecida para um PLM, mas em geral a ILF para
um TLM era menor, porque normalmente um TLM teria um periodo de cinco anos,
apos o qual o cliente tinha de renovar pagando a taxa ILF do modelo TLM original
para continuar a usar o produto. Como um PLM, o TLM teria uma taxa AMF igual a
20% da ILF do TLM, e isso também seria pago anualmente.

A Numerix teve éxito ao mudar de um TLM para o modelo de licenga por assinatura
(SLM), que na época era comum para o software corporativo, mas ndo para o
software financeiro. Como Steve O'Hanlon veio do mundo do software corporativo,
ele mudou a Numerix para o novo mundo do SLM. Isso alterou 0 modo como os
clientes pagavam pelos produtos da Numerix. Para os clientes TLM existentes, a
Numerix pegou o montante da ILF e dos cinco periodos AMF, somou e dividiu por
cinco para determinar qual SML seria para renovar os clientes. Por exemplo, se um
cliente pagava originalmente uma ILF de US$100 mil e uma AMF de US$20 mil todos
0S anos, por cinco anos, com o pagamento do primeiro ano sendo de US$120 mil e
o de cada ano subsequente sendo de US$20 mil, ele teria gastado nos cinco anos a
soma de US$200 mil. A Numerix dividiu os US$200 mil por cinco anos, resultando
no preco SLM de US$40 mil por ano. Entdo usou a mesma légica ao recriar o TLM
como uma tabela de precos do SLM. Tal SLM permitiu que a Numerix tivesse um
faturamento continuo de 83% da receita bruta em 2019.

Cada dimensdo pode ser mais subdivida. Por exemplo, a Figura 1-2 expande o
conceito adicionando as principais areas dos servicos financeiros que podem

utilizar a FinTech. Todos os setores financeiros sdo mostrados em um lado do

cubo, inclusive pequenos bancos, transacdes e seguros (entre outros).

CAPITULO 1 Examinando o Cenario da FinTech
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FIGURA 1-2:
Principais
areas dos

servigos
financeiros
que utilizam
FinTech.

FIGURA 1-3:
Uma di-
mensao dos
principais
modelos de
negocios.

Setor Financeiro
* Pequenos Bancos
* Banco Comercial/Pequenas e
Médias Empresas
* Banco Corporativo
* Banco de Investimento
* Transagbes
* Gestéo de Ativos
* Banco Privado
* Transa¢des Bancarias/Pagamentos
* Seguros
* Cambio/Moedas

Modelo de
Negdcios

Tecnologia Setor Financeiro

Fonte: The Fintech Cube, FINTECH Circle, 2020.

AFigura1-3 resume os modelos de negdcios mais importantes, como business-
to-consumer (B2C), business-to-business (B2B), business-to-business-to-
consumer (B2B2C), business-to-government/regulador (B2G), modelos de
negoécios baseados em plataformas, financiamento coletivo e concessdo de
crédito peer-to-peer (P2P).

Modelo de
Negécios

* Business-to-Consumer (B2C)
Business-to-Business (B2B)

* B2B-to-Consumer (B2B2C)

* Business-to-Government (B2G)

Modelo de
 Plataforma Negécios
* Financiamento Coletivo
 Peer-to-Peer (P2P)
Tecnologia Setor Financeiro

Fonte: The Fintech Cube, FINTECH Circle, 2020.

A Figura 1-4 mostra a terceira dimensdo, ou seja, a tecnologia sendo usada,
que pode variar entre computacdo na nuvem, big data, Inteligéncia Artifi-
cial (IA)/Aprendizado de Maquina (AM), blockchain (tecnologias de contabili-
dade distribuida), Internet das Coisas (IoT), computacdo quantica e realidades
aumentada e virtual. A Parte 2 detalha essas tecnologias.

12 PARTE 1 Conhecendo a FinTech



Tecnologia

¢ Computacdo na Nuvem

* Big Data

* Inteligéncia Artificial (IA)/
Aprendizado de
Maquina (ML)
Blockchain/DLT

FIGURA 1.4:  Internet da~s COIS?S _
I ¢ Computagao Quéntica
As principais Realidade Virtual

tecnologias . Realidade Aumentada
usadas para

fazer uma
mudanga.

Modelo de
Negécios

Tecnologia Setor Financeiro

Fonte: The Fintech Cube, FINTECH Circle, 2020

Por exemplo, agora as startups FinTech podem ser mais subdividas e compa-
radas com facilidade. Talvez vocé tenha uma solucdo de pequeno banco (eixo
x do setor financeiro) focada no modelo de negécios B2C e que usa varias tec-
nologias, como nuvem, analise de big data e IA. Tal empresa seria chamada de
banco concorrente, e outras vezes também seria referida como banco digital

ou neobanco.

Como outro exemplo, vocé pode ter uma empresa WealthTech que vende soft-
ware para fundos de cobertura. Vocé poderia descrevé-la como focada na ges-
tdo de ativos (eixo x), no modelo de negdcios B2B (eixo y) e que usa varios
tipos de tecnologia no eixo z combinados.

Entendendo o que Mudou na FinTech

Houve mudangas enormes no cendrio da tecnologia financeira na ultima
década. Vemos essas mudancas e seus efeitos em detalhes no Capitulo 2, mas
pode ajudar examinar o basico aqui também. Considere o seguinte:

» Apenas vinte anos atras, seria muito caro lancar uma FinTech, ao passo
que hoje o gasto necessario é muito mais acessivel. Os custos reduzidos da
tecnologia diminuiram as barreiras para a entrada.

» O cenario do financiamento também é diferente agora. Vinte anos atras,
havia pouco financiamento disponivel para as FinTechs iniciantes, mas
hoje investidores de risco e divisdes de risco corporativo de instituicdes
financeiras e empresas de tecnologia investem grandes somas em empresas
FinTech escalonaveis (veja o Capitulo 16 para ter mais informacdes).

CAPITULO 1 Examinando o Cendrio da FinTech
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» Adindmica do setor também mudou. Antes, os fornecedores de
tecnologia para empresas de servicos financeiros eram vistos como
puros revendedores. Ultimamente, houve uma transferéncia de poder,
na qual FinTechs, scaleups maiores e unicérnios sao vistos claramente
Como parceiros ou concorrentes para agentes financeiros estabelecidos.
Até as gigantes tecnoldgicas, como Facebook e Google, que tém focado
historicamente em plataformas de e-commerce ou rede social, mudaram
para o campo FinTech. Na China, vimos a Ant Financial e a WeChat
assumirem posicoes de lideranca com suas ofertas FinTech, que sdo
integradas em outros servicos com perfeicdo.

Institui¢oes financeiras estabelecidas deveriam ler este livro para entender
como as gigantes tecnoldgicas adoraram a era digital e transformaram os
setores agora por elas dominados. Elas precisam avaliar como podem adotar
sua propria transformacdo, em vez de sofrerem disrup¢do de novas empresas
entrando no setor.

Bancos tradicionais ja viram suas receitas e margens diminuirem conforme
as FinTechs reduziram seus produtos, por exemplo, no cambio, concessdo de
crédito, pagamentos e servicos bancarios tradicionais, particularmente em
como o banco aberto é promovido pelos reguladores.

Os gerentes de ativos ja viram suas margens reduzidas com a mudanca para
uma gestdo ativa de passivos, em vez da gestdo ativa de ativos, mas isso se
desenvolveu ainda mais com robos consultores que usam algoritmos para nao
empregar a intermediacdo de consultores financeiros e gerentes de portfdlio.
Do mesmo modo, o setor de seguros descobriu que as empresas que usam
andlise preditiva, com base no acesso de big data, sdo mais capazes de preci-
ficar e gerenciar os riscos do que ele mesmo.

Em todas essas organizagdes, os conselhos precisam desenvolver novas
estratégias baseadas na transformagdo digital e nas equipes de inovacdo que
trabalhardo em conjunto com o desenvolvimento de produtos e negécios exis-
tentes. Devern também trabalhar com equipes de tecnologia para ajuda-las a
determinar como competir nesse novo ambiente. E claro que um dos maiores
obstaculos serdo elas préprias, pois precisam infundir uma nova cultura, que
adote uma mudanca vertical. Va para o Capitulo 17 para ler sobre esse tépico.
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NUMERIX: ESTRATEGIA “INTEL INSIDE”

O coautor Steve O'Hanlon trabalhou na area de software corporativo antes de vir
para a Numerix. Ele aproveitou as habilidades adquiridas com essas experiéncias
para tornar a Numerix a adotante inicial nos mercados de software financeiro
implementando um SLM. O conceito Software como Servico (SaaS) ainda estava
engatinhando, e as ofertas de nuvem disponiveis hoje ndo eram oferecidas (veja
o Capitulo 6 para saber mais sobre a nuvem). Introduzir um SLM (que era mais
comum nas vendas de software corporativo) no mercado de software financeiro
permitiu que a Numerix fosse a primeira a adotar uma abordagem de licenca que
o setor utilizava. Ainda é a abordagem que a Numerix usa com seus produtos
atualmente. Essa abordagem bem inicial trouxe um maior valor de mercado para os
investidores da Numerix.

Tendo testemunhado o crescimento da Intel com sua estratégia Intel Inside, Steve
raciocinou que a analise de precos da Numerix poderia ser licenciada em parte ou
por completo para empresas de software financeiro que ndo tinham a capacidade
de precificar derivativos complexos. Sua fungdo em janeiro de 2004 era concluir o
kit de desenvolvimento de software (SDK) para a analise de precos, de modo que
qualquer revendedor de software financeiro pudesse utilizar a analise de precos da
Numerix. Essa estratégia tem durado desde 2004 e resultou em noventa parceiros
globais, que representaram quase metade da receita da Numerix em 2019.

Hoje, muitas empresas FinTech devem examinar o potencial de fazer parcerias com
provedores de software complementares, sobretudo as empresas maiores que
estabeleceram vendas com grandes institui¢des financeiras, pegando carona em
seu sucesso, enquanto reduzem seus proprios requisitos de uma forca de vendas
dedicada.

CAPITULO 1 Examinando o Cendrio da FinTech 15



Destacando o Tamanho da
FinTech Global

A Figura 1-5 mostra dados do “Innovate Finance 2019 FinTech Investment
Landscape Report”, publicado em parceria com a PitchBook. Ela mostra que os
centros FinTech sdo globalmente diversificados, com alguns mais dominantes
que outros, sobretudo a China, o Reino Unido e os EUA.

. ™= (ingapura

-

FIGURA 1-5:
Eixos
FinTech
global-
mente
diversi-
ficados.

=__
S
Dz

Fonte: Innovate Finance, 2019 FinTech Investment Landscape Report, PitchBook.
Os dados ndo foram examinados nem aprovados pelos analistas da PitchBook.

10 Paises Principais

Global
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como mostrado na Figura 1-6 a seguir, isso foi motivado em grande parte por

Embora o investimento FinTech tenha caido para USS$35,7 bilhdes em 2019,
uma queda acentuada de financiamentos para as empresas FinTech da China.
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Fonte: Innovate Finance, 2019 FinTech Investment Landscape Report, PitchBook.

Os dados néo foram examinados nem aprovados pelos analistas da PitchBook.
todas as outras regides aumentou basicamente devido a grandes negociacoes

mento para o setor FinTech global. Por enquanto, o investimento total de
concluidas (veja a Figura 1-7).

longo prazo, acreditamos que aquele continente sera um motor de cresci-

Embora o investimento em FinTech tenha diminui
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FIGURA 1-7

O inves-

timento
FinTech na

Europa e
na Ameérica

do Norte
continuou
aumentan-
do em 2019.

Fonte: Innovate Finance, 2019 FinTech Investment Landscape Report, PitchBook.
Os dados néo foram examinados nem aprovados pelos analistas da PitchBook.
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NUMERIX: FOCO EM MENOS PRODUTOS

Quando Steve O'Hanlon assumiu o comando em janeiro de 2004, a Numerix era
confusa e desfocada, desenvolvendo mais produtos do que seria possivel vender
por meio de seus quatro vendedores diretos. Steve, veterano em sete startups

de software por mais de 37 anos, acreditava que o foco era o Unico meio de

uma startup ter a chance de crescer para uma empresa maior. Ele determinou

que pelo menos 17 dos 20 produtos da Numerix tinham um foco de mercado
completamente diferente ou precisariam de uma abordagem de vendas diferente.
Quatro vendedores jamais poderiam focar mais de um desses produtos. Além disso,
nenhum produto estava completo, estando em varios estagios de maturidade.

Essa falta de foco era o principal motivo para as vendas da Numerix ndo estarem
crescendo de modo significativo em relacdo ao tamanho da empresa. Steve
escolheu eliminar 17 produtos e focar os 3 principais produtos de analise de precos:
Numerix Toolkit, Numerix Engine e Numerix Library.

O Numerix Toolkit era vendido para analistas financeiros quantitativos como uma
ferramenta independente, na qual eles usavam um SDK para criar suas proprias
aplicagbes baseadas no Toolkit. Essa venda fraca levou a Numerix a criar o produto
Numerix Engine, uma aplicacdo completa para renda fixa, crédito, a¢des, cambio e
derivativos. O Engine foi desenvolvido com base no Toolkit, portanto, tornou este
obsoleto.

Em 2002, o entdo CEO da Numerix contratou um analista quantitativo de software
financeiro para desenvolver a proxima geracao do Engine, que foi batizada de
Numerix Library. Esse foco duplo de desenvolver o mesmo produto duas vezes ficou
conhecido na Numerix como “Desafio Pepsi”. Esse CEO criou concorréncia entre as
equipes de desenvolvimento do Engine e do Library. Isso significou que os quatro
representantes de vendas tentavam vender o Engine e o Library. Quando os clientes
perguntavam sobre a diferenca entre os dois produtos, o representante dizia que

o Engine era o anterior com mais recursos, mas o Library era a proxima geracao e,
cedo ou tarde, teria os recursos do Engine. Era compreensivel que os clientes em
potencial ndo ficassem empolgados com a resposta, sendo outro motivo para o
aumento insignificante do faturamento na Numerix.

Steve identificou o problema na abordagem de vendas e buscou reformular os
produtos e acabar com a confusdo. Imediatamente tirou o Toolkit do catalogo de
precos para que os vendedores ndo mais o vendessem como um produto separado.
Ele eliminou os nomes do produto Toolkit, Engine e Library, e comegou a usar o
nome da empresa, Numerix.

Depois Steve renomeou o Engine Numerix 3.0 e o Library Numerix 4.0. Ele focou de

novo os desenvolvedores do produto Numerix 3.0 (Engine) no Numerix 4.0 (Library).
Apenas alguns desenvolvedores mantinham o Numerix 3.0. O objetivo era acelerar

o processo de aperfeicoamento do Numerix 4.0 com novos recursos e aqueles que

eram apenas do Numerix 3.0.

(continua)
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