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REVISAO INTEGRATIVA DA PRODUCAO CIENTIFICA BRASILEIRA

1. INTRODUCAO

O termo fintech derivado da junc¢do de financial e technology refere-se a empresas que
utilizam tecnologias digitais para ofertar servigos financeiros de forma inovadora,
personalizada e acessivel. Esse tipo de organizagdo passou a se destacar especialmente a partir
da crise financeira global de 2008, em um contexto de perda de confianca nos bancos
tradicionais e demanda por alternativas mais ageis e transparentes (Milian, Spinola & Carvalho,
2019; Murinde, Rizopoulos & Zachariadis, 2022).

No Brasil, as fintechs se expandiram de forma expressiva na ultima década. O caso do
Nubank ¢ emblematico: criado em 2013, tornou-se o maior banco digital do pais, com mais de
100 milhdes de clientes em 2024 (Nubank, 2024). A digitalizagao acelerada durante a pandemia
da COVID-19 também intensificou a adesdo a essas soluc¢des, consolidando as fintechs como
atores centrais no processo de transformacao digital dos servigos financeiros (Yang, Liu & Shih,
2022; Bian, Wang & Xie, 2024).

As fintechs podem ser compreendidas como manifestacdes do empreendedorismo
inovador, pois relinem caracteristicas como uso intensivo de tecnologia, modelos de negdcios
disruptivos, inser¢cdo em ecossistemas dindmicos e enfrentamento de barreiras institucionais
(Lee & Shin, 2018; Christensen, 1997; Shane & Venkataraman, 2000). Esse enquadramento
permite interpreta-las ndo apenas como prestadoras de servigos digitais, mas como agentes de
transformag¢do econdmica e institucional.

No entanto, apesar do crescimento desse fendmeno, a literatura cientifica nacional ainda
carece de uma sistematizacdo sobre como as fintechs vém sendo abordadas em pesquisas
académicas. Autores como Milian, Spinola e Carvalho (2019) e Choudhary e Thenmozhi (2024)
destacam a necessidade de mapear os enfoques teéricos predominantes e identificar lacunas
analiticas na producdo cientifica sobre o tema. A auséncia de uma sistematizag¢do limita o
avango do campo e dificulta o didlogo entre teoria e pratica.

Diante desse contexto, este estudo busca responder a seguinte pergunta: como as
fintechs tém sido retratadas e sob quais perspectivas analiticas vém sendo analisadas na
producdo cientifica brasileira? Para tanto, realiza-se uma revisdo integrativa da literatura com
foco em artigos publicados entre 2010 e 2025 na base SPELL — Scientific Periodicals Electronic
Library, principal repositorio da producdo cientifica nacional nas areas de Ciéncias Sociais
Aplicadas, especialmente em Administragdo Publica e de Empresas, Contabilidade e Turismo.
O objetivo geral ¢ analisar como as fintechs t€ém sido abordadas pela literatura cientifica
nacional, identificando os principais enfoques tedricos, tematicos e lacunas. Especificamente,
pretende-se: (i) mapear os temas mais recorrentes; e (ii) apontar oportunidades de pesquisa
ainda inexploradas.

Com base nos estudos revisados e em frameworks consolidados sobre fintechs e
inovagdo (Lee & Shin, 2018; Milian et al., 2019), foram identificadas cinco dimensdes
analiticas recorrentes: (i) adocdo e percep¢ao do usudrio; (ii) estratégias e modelos de negocios;
(ii1) desempenho financeiro e estrutura de capital; (iv) ecossistema e ambiente institucional; e
(v) lacunas e oportunidades para pesquisas futuras. Essas categorias orientaram a organizagao
e a discussdo dos achados desta revisdo integrativa.

Por se tratar de um estudo de Iniciagdo Cientifica, optou-se por uma abordagem
descritiva e exploratoria, que privilegia a sistematizacdo de tendéncias e a identifica¢do de
padrdes conceituais acessiveis e bem delimitados. Essa escolha metodoldgica esta alinhada a
natureza formativa do trabalho e visa contribuir para a consolida¢do do tema no contexto
académico nacional. Ao reunir e organizar esse conhecimento, o estudo busca contribuir para a



consolida¢do do campo do empreendedorismo inovador no Brasil, oferecendo uma base critica
sobre como as fintechs tém sido interpretadas pela academia nacional e sinalizando caminhos
para o avango das investigagdes futuras em ambientes de inovagdo financeira.

2. METODOLOGIA

Optou-se pela realizacdo de uma revisdo integrativa da literatura, método que permite
mapear, avaliar e sintetizar os resultados de pesquisas anteriores sobre um determinado tema,
integrando achados tedricos e empiricos a partir de diferentes abordagens metodoldgicas
(Botelho, Cunha & Macedo, 2011; Whittemore & Knafl, 2005). Essa abordagem ¢
particularmente adequada para campos emergentes e interdisciplinares, como o das fintechs,
em que os conceitos e as fronteiras analiticas ainda estdo em formacgao.

Conforme mencionado, a base de dados utilizada foi a SPELL principal repositério da
producdo cientifica nacional nas areas de Ciéncias Sociais Aplicadas. O termo de busca
"fintech" foi aplicado nos campos de titulo, resumo e palavras-chave. Os filtros incluiram: (i)
tipo de documento: artigos; (ii) idioma: portugués; (iii) periodo de publicagdo: de 2010 a janeiro
de 2025. A busca inicial retornou 30 artigos. A aplicagdo de critérios de relevancia e aderéncia
tematica, por meio de leitura de titulo, resumo e posteriormente texto completo, resultou na
selecdo final de 17 artigos. As etapas de selecao foram organizadas de acordo com o protocolo
PRISMA (2020), assegurando maior transparéncia no processo de triagem. As etapas de
identificacdo, triagem e elegibilidade dos artigos podem ser visualizadas na Figura 1.

Figura 1. Fluxograma de selecdo dos artigos
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Fonte: Adaptado de PRISMA 2020 (PRISMA - Preferred Reporting Items for Systematic Reviews and Meta-
Analyses). Disponivel em: https://prisma-statement.org.




Para analise dos estudos, foi elaborada uma proposta descritivo-analitica com base em
Botelho et al. (2011), contemplando: ano de publicacdo, autores, revista, objetivos, abordagem
tedrica, principais resultados e sugestdes de pesquisa futura. A Figura 2 apresenta a estrutura
proposta aplicada aos artigos selecionados.

Figura 2. Critérios de anilise de conteudo dos artigos
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Fonte: Elaborada pelos autores.

A sistematizacdo desses dados orientou a organizacdo dos resultados em cinco
categorias analiticas, conforme definido na introducdo. Com isso, a metodologia adotada
assegura rigor no levantamento, clareza na selecdo e coesdo na interpretacdo dos achados,
permitindo uma visdo abrangente e fundamentada sobre como as fintechs vém sendo analisadas
pela literatura cientifica nacional.

3. APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
3.1 Aspectos Descritivos

Nesta secdo, sdo apresentados os resultados da analise dos 17 artigos selecionados para
a revisdo integrativa sobre fintechs, conforme os critérios definidos na metodologia. A
sistematizagdo seguiu dois conjuntos de critérios: descritivos (ano, autoria, filiagdo, peridédico)
e analiticos (objetivo, referencial, método, resultados e sugestdes futuras), conforme detalhado
anteriormente.

A Figura 3 apresenta a evolugdo da producdo nacional de artigos sobre fintechs entre
2010 e 2025. Nota-se uma inflex@o a partir de 2019, com um aumento expressivo no nimero
de publicacdes nos anos seguintes. Esse crescimento sinaliza o amadurecimento do tema no
contexto académico brasileiro, embora ainda seja recente.

Figura 3. Producio anual de artigos sobre fintechs no Brasil (2010-2025)
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Fonte: Dados da pesquisa.



A seguir, a Figura 4 apresenta a matriz de sintese dos artigos, reunindo as principais

informagdes extraidas de cada estudo. Essa matriz permitiu condensar os dados analiticos e
subsidiou a categorizacao tematica adotada nas seg¢des subsequentes.

Figura 4. Matriz de sintese dos artigos analisados

Ano

Titulo

Objetivo

Autores

Revista

2019

As Caracteristicas das Abordagens
Estratégicas Adotadas pelas Fintechs
para Competir na Indus
de Mcios Eletronicos de Pagamentos.

Brasileiras ria

sticas das abordagens
estratégicas adotadas pelas FinTechs brasileiras para

Identificar as caracteri;

competir na industria de meios eletronicos de
pagamentos.

Adriano Dall’agnol
Jorge Verschoore.

Revista Eletronica de
Estratégia & Negocios

2020

Os Bancos Virtuais e Avaliagio do

co Percebido e das Expectativas
de Desempenho e de Esforgo na
Intengao Comportamental.

Entender como € o processo de adogio de bancos
virtuais por parte dos consumidores e analisar o
impacto do risco percebido na intengdo
comportamental de adogao.

Eduardo Mangini,
Natali Silva ,Joana
Carvalho.

Revista Brasileira de
Marketing

2020

io da Fintech de
Pagamentos Moveis sob a Perspectiva

do Modelo Canvas.

Analisar a proposta de valor das plataformas de
pagamentos digitais moveis B2Be B2C, por meio do
estudo de caso de uma fintech, lider mundial no
segmento.

Sonia Decoster,
Jessica Guedes.

Revista Pensamento
Contemporaneo em
Administragio.

Revisitando a rentabilidade dos bancos
brasileiros: evidéncias dos sobreviventes
da crise de 2008 antes do ataque das
fintechs.

Analisar os determinantes da rentabilidade dos
bancos brasileiros no periodo de 1996 a 2015.
analisando a influéncia de fatores especificos e
macroecondomicos.

Carlos Vieira,
Luiz Girao

Revista Universo
Contabil.

2021

Facilitadores e Barreiras
Enfrentadas pelas Fintechs
de Pagamentos Moveis no
Contexto Brasileiro.

Identificar facilitadores e barreiras
enfrentadas pelas fintechs de pagamentos
moéveis para a sua entrada e desenvolvimento
no contexto brasileiro

Gabriel Braido
Amarolinda Klein
Guilherme Papaleo

Brazilian Business
Review

2021

A Influéncia da Percepgio de Riscos e
Beneficios para Continuidade de
Uso de Servigos Fintechs

Ildentificar quais fatores mais influenciam a
intengdo de continuidade de uso dos produtos
oferecidos pelas Fintechs.

Artur Mascarenhas,
Cristiane Perpétuo,
Erika Barrote,
Maria Perides

Brazilian Business
Review.

Evidéncias da Pratica de Gerenciamento
de Resultados: Uma
Andlise das Fintechs Brasileiras.

Analisar evidéncias da pratica de Gerenciamento de
Resultados (GR) nas FinTechs brasileiras entre 2009
e2017.

Willian Diehl,
Romina Souza,
Edilson Paulo,
Dante Janior.

Gestao e Desenvolvimento.

2022

As fintech afetam os resultados dos
bancos tradicionais?

Analisar os resultados dos bancos tradicionais e das
fintech, buscando identificar se o surgimento das
fintech influenciou os resultados dos indicadores
econdmicos.

Yamany Silva, José¢
Cescon.

CAP Accounting and
Management

2022

Antecedentes da intengao de adogao de
Fintechs no Brasil

Investigar os antecedentes da inten¢ao de adogao
dos servigos de Fintechs no Brasil

Gabriel Carvalho,
Sérgio Bastos

Revista Administragdo em
Dialogo

Fintechs: Uma analise dos fatores que
antecedem as intengdes do uso

Examinar como as dimensdes do valor percebido no
varejo bancario influenciam a intengao de uso dos
bancos digitais

Gilvan Santos
Nelson Stefanell

Revista de tecnologia
aplicada

[Desenvolvimento de estratégias sob a
[perspectiva da estratégia como pratica
social em um banco digital no brasil .

Compreender o processo de desenvolvimento das
estratégias de um banco digital no Brasil sob a lente
da estratégia como pratica social.

Denise Silva,
Marcia Moreira,
Luma Lopes,
Johnnata Silva.

Revista Gestdo e
Plancjamento

2023

Determinantes da intengdo de uso de
servigos de fintechs por estudantes de
contabilidade: uma abordagem de
métodos mistos.

Analisar quais elementos estimulam

a intengao comportamental de utilizagao dos
servigos de fintechs sob a ética de estudantes da area
empresarial.

Anderson Frare,
Carla Fernandes,
Mariele Santos,
Alexandre Quintana,

Brazilian Business
Review (BBR)

Empreendedorismo digital no setor

Analisar as mudangas ocorridas em instituigdes

Alexandre Pinto,

Future Studies Research

vieses positivos ¢ negativos da informagao

contabil de prejuizo e informagao extracontabil acerca
do crescimento no mercado de tecnologia.

2023 bancario brasileiro: anlise a partir do bancarias brasileiras tradicionais em diregdo ao Cristina Martens, 3 |: Trend: 1
2023 analis 2 ! o S R . ournal: Trends and
surgimento das fintechs empreendedorismo digital, em decorréncia do Claudia Kniess, Strategics
surg S S N ~ ivar Fi ategies
surgimento das fintechs. Bolivar Filho.
Mapeamento de atributos do ecossistema Proposigdo do modelo de mapeamento de atributos Marcelo Espindola, Gestaoe
2023 de Fintechs brasileiras: proposi¢ao de do ecossistema de “FinTechs” brasileiras. Frederico Mafra, Desenvolvimento
modelo tedrico analitico. Adolfo Guimaraes
Processo decisorio sobre investimento em Detectar a propensio dos respondentes em investir em Rafael Moreira Ana Revista Gestdo e
2023 Fintechs: especializagao do investidor e uma Fintech Startup. considerando uma informagao Araujo Brenda Martins T'ecnologia

Modelo de expansio sustentivel para um

ecossistema de fintech

Propor um modelo para a implantagao ¢ expansao de
uma fintech através do incentivo ao uso no comércio
Tocal

Cassio Silva Egon
Wildaue

Revista Gestao &
Tecnologia

Determinantes da estrutura de capital das
fintechs de crédito brasileiras:
uma analise a luz da teoria pecking order

Analisar os determinantes da estrutura
de capital das fintechs de crédito atuantes no
mercado brasileiro,a luz da teoria Pecking Order,

Katia Guimaries
Thiago Sena

Revista Mineira de
Contabilidad

Fonte: Elaborada pelos autores, dados da pesquisa.




Complementarmente, a Figura 5 apresenta uma nuvem de palavras-chave, elaborada a
partir da frequéncia dos termos nos titulos, resumos e palavras chave dos artigos. Observa-se o
29 <6 9 ¢

destaque para termos como “fintech”, “inten¢@o”, “usudrio”, “regulamentacio” e “institui¢des”,
revelando os principais eixos de atencao da producdo nacwnal.

Figura 5. Nuvem de palavras-chave dos artigos analisados
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Fonte: Elaboragao do autor

Em conjunto, os trés recursos visuais apresentados refor¢am a diversidade de
abordagens adotadas pelos autores e evidenciam a relevancia crescente do tema das fintechs na
producdo cientifica nacional. A partir dessa sistematizacao, foi possivel agrupar os achados em
cinco categorias analiticas, que estruturam a proxima secao: (i) adog¢do e percep¢ao do usuario;
(i1) estratégias e modelos de negocio; (iii) desempenho financeiro e estrutura de capital; (iv)
ecossistema e ambiente institucional, e, (v) lacunas e oportunidades para pesquisas futuras. A
seguir, cada uma dessas categorias ¢ discutida de forma detalhada, considerando convergéncias,
contrastes e contribuicdes tedricas presentes na literatura analisada.

3.2 Aspectos analiticos
3.2.1 Adogdo e percepgdo do usudrio

A inten¢do de adogdo por parte dos consumidores brasileiros figura como um dos focos
predominantes na literatura nacional sobre fintechs. Diversos estudos destacam que essa
decisdo estd fortemente associada a confianga e ao beneficio percebido. Segundo Carvalho e
Bastos (2022), a confianca diz respeito a percep¢do do consumidor quanto a seguranga e
credibilidade da fintech, enquanto o beneficio percebido estd relacionado a avaliagdo das
vantagens praticas oferecidas, como economia de tempo, conveniéncia e inovagao.

Esses dois fatores ndo atuam de forma isolada: a confianca exerce um papel mediador
entre o beneficio percebido e a inten¢cdo de adog¢do, indicando que a aceitagdo do risco nos
servicos digitais depende diretamente do nivel de confianga do usuédrio. Em outras palavras,
mesmo que o servigo ofereca vantagens objetivas, a inseguranca em relagdo a protecao de dados
e a solidez da plataforma pode comprometer a decisdo de adogao.

Ainda que o medo de perda financeira e o risco de vazamento de dados aparegam como
barreiras a adogdo, esses efeitos variam conforme o momento da experiéncia do usudrio.
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Mangini, Silva e Carvalho (2020) argumentam que a auséncia de uma comunicagdo clara por
parte das fintechs pode ampliar a percepgdo de risco, inibindo a adesdo inicial aos servigos
digitais. Contudo, como apontam os estudos de Frare et al. (2023) e Mascarenhas et al. (2021),
essa percepcao tende a mudar conforme o uso se consolida. No estagio de continuidade do uso,
os beneficios percebidos, especialmente economia e praticidade, se sobrepdem as insegurancas
iniciais, indicando uma mudanga na logica decisoria do consumidor ao longo do tempo.

Além da confianca e da percepcao de risco, a literatura aponta a facilidade de uso e a
qualidade do atendimento como fatores relevantes na constru¢ao de valor para o usudrio. Santos
e Stefanelli (2022) demonstram que aspectos como competéncia técnica e empatia no
atendimento sdo altamente valorizados. A competéncia refere-se a capacidade da fintech de
solucionar demandas de forma eficiente, enquanto a empatia estd ligada a sensibilidade em
compreender e atender as necessidades dos clientes de maneira personalizada. Neste estudo, a
empatia foi o fator com maior impacto positivo na intencdo de uso, enquanto varidveis como
preco e confiabilidade técnica ndo se mostraram estatisticamente significativas.

A busca por uma experiéncia de uso mais humanizada, clara e flexivel aparece também
em outros trabalhos. Mangini, Silva e Carvalho (2020) ressaltam que elementos como
usabilidade, clareza das informagdes e adaptacdo dos servigos as necessidades individuais dos
usuarios sdo fundamentais para a construcao de vinculos duradouros com essas plataformas.
Tais evidéncias reforcam a ideia de que, para além das funcionalidades tecnologicas, ¢ a
experiéncia relacional, marcada pela confianca, acolhimento e conveniéncia, que fortalece o
vinculo do consumidor com as fintechs.

3.2.2 Estratégia e modelos de negdcio

A literatura revisada indica que a consolidacdo das fintechs no sistema financeiro
brasileiro esta fortemente relacionada a adog¢do de modelos de negocio inovadores, capazes de
explorar lacunas deixadas pelos bancos tradicionais. Essas estratégias giram em torno de quatro
pilares: foco no cliente, uso intensivo de tecnologia, agilidade organizacional e constru¢do de
parcerias estratégicas.

Braido, Klein e Papaleo (2021) destacam que a conveniéncia das solucdes oferecidas,
aliada a clareza no enfrentamento de problemas especificos do consumidor, estd no cerne da
proposta de valor das fintechs. Essa orientacdo para o cliente permite um grau elevado de
customizagao, respaldado por tecnologias digitais que otimizam processos e reduzem barreiras
operacionais. Em linha semelhante, Martens, Kniess e Oliveira (2023) apontam a capacidade
de adaptagdo e experimentacdo rapida como vantagem estratégica em relacdo aos bancos, cuja
rigidez institucional dificulta respostas dgeis as mudangas de mercado.

A inovacao na construcdo de plataformas digitais também ¢ objeto de andlise. Decoster
e Guedes (2020), ao estudarem o modelo do PayPal, identificaram quatro fontes de geragcdo de
valor: eficiéncia transacional, complementaridade entre servigos, retencdo de clientes e
capacidade de inovagao continua. Além disso, destacam que a seguranga contra fraudes e o uso
de dados como ativos estratégicos sdo elementos centrais para a sustentabilidade dessas
plataformas, tanto no modelo B2B quanto no B2C.

A arquitetura organizacional das fintechs também revela particularidades. Segundo
Diehl, Souza, Paulo e Viana (2021), essas empresas tendem a operar com estruturas enxutas,
oferecendo servigos altamente escalaveis e investindo em presenca digital. Essa composi¢ao
favorece uma gestdo agil e adaptavel, que prioriza a experiéncia do usuério. A atuagdo em
ambientes digitais também reduz custos de operacdo, o que aumenta a competitividade diante
das institui¢des financeiras tradicionais.

Outro ponto relevante ¢ o perfil estratégico das fintechs de pagamento no Brasil.
Dall’agnol e Verschoore (2019) identificam como elementos centrais a intensificagao
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tecnoldgica, a agilidade na oferta de solugdes e a cultura de experimentagdo. Esses fatores sao
acompanhados por uma postura resiliente frente as incertezas institucionais e a instabilidade
econdmica. A persisténcia aparece como uma competéncia organizacional relevante, necessaria
a manutencdo da trajetoria de crescimento em um ecossistema regulatério ainda em formagao.

Complementarmente, Silva, Moreira, Lopes e Silva (2023) mostram que os bancos
digitais, frequentemente classificados como fintechs, estruturam suas estratégias a partir da
interagdo entre fatores internos (rotinas, capacidades, processos) e externos (comportamento do
cliente, dinamicas do mercado). Isso exige uma abordagem hibrida, com énfase em canais de
atendimento remoto, personalizacdo em escala e relacionamentos digitais baseados em empatia
e eficiéncia.

Em conjunto, os estudos analisados apontam que o sucesso das fintechs ndo reside
apenas na inovacdo tecnologica em si, mas na forma como essa inovacdo ¢ mobilizada
estrategicamente para gerar valor, responder rapidamente as mudancas do mercado e construir
relacdes de confianca com os usuarios.

3.2.3 Desempenho financeiro e estrutura de capital

A andlise da literatura revela que, embora as fintechs brasileiras estejam promovendo
transformagdes importantes no setor financeiro, seus modelos de desempenho e estrutura de
capital diferem significativamente daqueles adotados por institui¢des financeiras tradicionais.
Esse descolamento evidencia tanto as particularidades do segmento quanto as tensdes inerentes
a um setor emergente, ainda em processo de consolidacao regulatoria e mercadologica.

No que tange ao financiamento, Guimardes e Sena (2024) identificam que as fintechs
de crédito, categoria mais representativa no pais, tendem a seguir os pressupostos da Teoria
Pecking Order, segundo a qual empresas priorizam recursos proprios antes de recorrer a fontes
externas de financiamento. O estudo revela que empresas com ativos maiores apresentam maior
nivel de endividamento, enquanto aquelas com maior rentabilidade optam por menor
alavancagem, sinalizando uma abordagem mais conservadora na gestao de capital.

Essa postura prudente contrasta com os altos niveis de endividamento observados entre
os bancos tradicionais, que frequentemente ultrapassam 80%, enquanto as fintechs de crédito
mantém uma média em torno de 48,2%. A escolha por financiamento proprio pode estar
relacionada ao perfil inovador das fintechs e ao fato de operarem em um ambiente institucional
menos estavel, no qual o acesso ao crédito pode ser mais restrito ou oneroso.

Além da estrutura de capital, o gerenciamento de resultados (GR) surge como uma
pratica contabil relevante. Diehl, Souza, Paulo e Viana (2021) identificam o uso de provisdes
para perdas de crédito (PPC) como mecanismo adotado por fintechs para suavizar variagdes
nos resultados. Diferentemente da manipulacdo oportunista de lucros, o GR ¢ compreendido
como uma estratégia de estabilizagdo contabil, visando mitigar os efeitos de inadimpléncia em
um mercado de alto risco e baixo histdrico estatistico. Essa pratica também pode ser entendida
como forma de construgdo de legitimidade e previsibilidade junto a investidores e reguladores.

No entanto, mesmo com tais estratégias, o desempenho financeiro das fintechs ainda
apresenta limitagdes. Segundo Silva e Cescon (2022), ao comparar indicadores como ROA
(retorno sobre ativos) e ROE (retorno sobre patrimonio liquido), observa-se que as fintechs
tendem a apresentar resultados inferiores aos dos bancos. Isso sugere que, embora oferecam
maior conveniéncia e inova¢ao, ainda ndo conseguiram converter tais atributos em vantagem
financeira consolidada, ao menos em termos de lucratividade direta.

Por outro lado, o impacto das fintechs sobre os bancos tradicionais transcende os
indicadores financeiros. A presenca crescente dessas empresas no mercado estd induzindo
mudangas na légica de operacdo dos bancos, que vém adotando praticas semelhantes no
atendimento digital, na personaliza¢do de servigos e no uso de dados para tomada de decisdo.
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Esse efeito indireto, embora ndo quantificado em lucros imediatos, representa uma
reconfiguragdo estrutural do setor e sinaliza o potencial transformador das fintechs.

Dessa forma, os estudos analisados apontam que o desempenho financeiro das fintechs
deve ser compreendido a partir de uma lente ampliada, que considere tanto os resultados
contabeis quanto a capacidade dessas empresas de sustentar modelos inovadores, atrair capital
e se posicionar estrategicamente em um setor altamente competitivo e regulado.

3.2.4 Ecossistema e ambiente institucional

A compreensdo do ecossistema das fintechs brasileiras demanda aten¢do as multiplas
camadas que estruturam o ambiente institucional no qual essas empresas operam. Os estudos
analisados indicam que a expansdo do setor estd condicionada ndo apenas a capacidade de
inovacdo das fintechs, mas também as dindmicas regulatérias, a infraestrutura de suporte, a
concentragdo regional e as relacdes de poder estabelecidas com atores consolidados, como os
bancos tradicionais.

Espindola, Mafra e Guimaraes (2023) identificam o Brasil como o maior polo de
fintechs da América Latina, com destaque para as regides Sudeste e Sul. A concentracao
geografica revela uma assimetria no desenvolvimento do ecossistema, indicando barreiras a
interiorizagdo e a descentralizacdo da inovagdo financeira. Nesse contexto, fatores como capital
humano qualificado, acesso a investimentos, infraestrutura digital e proximidade a centros
regulatorios tornam-se determinantes para o surgimento e a consolidacdo das fintechs.

A regulacdo, em particular, aparece como um elemento ambiguo. De um lado, a
auséncia de normas especificas para determinadas atividades gera incerteza juridica e limita o
crescimento de modelos inovadores. De outro, o avango regulatdrio, como a normatizacao das
fintechs de crédito pelo Banco Central, ¢ interpretado como um passo importante na
institucionalizacdo do setor. Braido, Klein e Papaleo (2021) reforgam essa tensdo ao apontar
que, embora as regulacdes possam criar obstaculos, também funcionam como vetores de
legitimagao, ao reduzir riscos e ampliar a confianca de investidores e usuarios.

Além disso, o relacionamento entre fintechs e grandes bancos ¢ marcado por uma logica
de coopeti¢do, cooperacdo e competicdo simultdneas. Enquanto algumas fintechs buscam
parcerias estratégicas com bancos para viabilizar sua operacdo, outras se posicionam como
alternativas disruptivas. Essa ambivaléncia gera desafios contratuais e estratégicos,
especialmente diante do poder de barganha das institui¢des financeiras tradicionais. Pinto,
Martens, Kniess e Oliveira (2023) destacam que os bancos, pressionados pela entrada das
fintechs, vém adaptando seus modelos operacionais, adotando praticas inspiradas no universo
digital para preservar sua competitividade.

Outro aspecto relevante diz respeito ao papel das politicas publicas e dos incentivos a
inovacdo. Embora existam iniciativas isoladas, como sandboxes regulatorios e editais de
fomento a tecnologia, os estudos apontam a necessidade de politicas mais estruturadas e
inclusivas, que favorecam a diversidade regional e a integragdo entre academia, empresas e
governo. O capital institucional, nesse sentido, ¢ visto como condi¢do necessdria para a
consolidagdo de um ecossistema dinamico, resiliente ¢ socialmente relevante.

Por fim, destaca-se a importancia da articulag@o entre atores do ecossistema. A presenca
de hubs de inovacdo, aceleradoras, investidores-anjo e associagdes setoriais, como a
ABFintechs, contribui para o compartilhamento de conhecimento, a formacao de redes de
confianga e a constru¢do de narrativas que reforcem a legitimidade do setor. No entanto, a
literatura ainda carece de estudos que explorem de forma mais aprofundada o funcionamento
dessas redes e suas implica¢des para a governanca das fintechs.

Assim, os achados indicam que o ambiente institucional brasileiro ¢ simultaneamente promissor
e desafiador. A evolugdo do ecossistema das fintechs dependera nao apenas de sua capacidade



de inovar, mas de sua inser¢do estratégica em um sistema complexo de regras, instituigoes,
atores e territorios.

3.2.5 Lacunas e futuros temas a serem estudados

A analise integrativa da produgado cientifica nacional sobre fintechs revela ndo apenas
0s avangos tematicos e metodologicos no campo, mas também importantes lacunas que podem
orientar futuras investigacdes. Essas lacunas se manifestam em diferentes niveis: teorico,
empirico, metodoldgico e institucional, sinalizando a necessidade de uma agenda de pesquisa
mais abrangente e conectada aos desafios emergentes do setor.

No eixo adog¢ao e percepcao do usudrio, embora haja um nimero crescente de estudos
sobre intencdo de uso, muitos deles ainda se concentram em modelos genéricos de aceitagao
tecnologica. Conforme apontam Carvalho e Bastos (2022) e Santos e Stefanelli (2022), ha
espago para aprofundar a compreensdo de fatores contextuais especificos do Brasil, como
desconfianca institucional, desigualdades digitais e cultura financeira, que moldam o
comportamento dos usudrios. Além disso, variaveis como letramento digital, prote¢do de dados
e experiéncias anteriores com servigos bancarios tradicionais tém sido pouco exploradas em
modelos explicativos mais robustos.

Quanto aos modelos de negdcio e estratégias competitivas, a literatura ainda carece de
estudos que analisem a sustentabilidade de longo prazo das fintechs em ambientes de alta
volatilidade regulatoria e econdomica. Como indicam Dall’agnol e Verschoore (2019), o
ambiente brasileiro impde barreiras operacionais relevantes, mas poucos estudos investigam
como essas empresas conseguem superar tais obstdculos, especialmente fora dos grandes
centros. Ha também uma caréncia de analises comparativas entre modelos B2C e B2B, ¢ entre
segmentos distintos (pagamentos, crédito, seguros etc.), o que limita o entendimento das
especificidades estratégicas de cada nicho.

No eixo financeiro, Guimaraes e Sena (2024) e Diehl et al. (2021) identificam lacunas
importantes sobre a estrutura de capital, o gerenciamento de resultados e o desempenho contabil
das fintechs. Ainda s3o raros os estudos que articulam esses aspectos com fatores
macroecondmicos (como inflagdo, taxa de juros, PIB) e com elementos intangiveis, como
marca, reputagdo e ativos tecnoldgicos. A auséncia de séries temporais mais longas também
compromete a identificacdo de tendéncias estruturais e a avaliacdo de riscos e resiliéncia
financeira.

Em relacdo ao ecossistema e ambiente institucional, a literatura analisada aponta a
urgéncia de investigar a atuacdo de atores intermedidrios, como associagdes setoriais (por
exemplo, a ABFintechs), agéncias reguladoras e estruturas de apoio a inovacdo (incubadoras,
aceleradoras, hubs). Ainda que mencionados, esses atores ndo sdo suficientemente
problematizados quanto ao seu papel na governancga, na regulacdo informal e na formacao de
padrdes de atuacdo. Além disso, como destacam Espindola, Mafra e Guimaraes (2023), hd um
descompasso entre o que ¢ produzido na academia e as demandas praticas do mercado,
evidenciando a necessidade de pesquisas mais aplicadas, coproduzidas com os stakeholders do
ecossistema.

Do ponto de vista metodoldgico, grande parte dos estudos revisados utiliza abordagens
quantitativas com foco em modelos de inten¢do, deixando de lado métodos qualitativos ou
mistos que permitiriam maior profundidade interpretativa, especialmente sobre motivagoes,
percepgoes subjetivas e estratégias organizacionais. Ha também um ntimero limitado de estudos
de caso aprofundados, andlises longitudinais ou comparagdes entre diferentes contextos
regionais e institucionais, o que limita a generalizagao e aplicabilidade dos resultados.

Por fim, outro aspecto analitico relevante diz respeito a auséncia de uma perspectiva
critica mais consistente sobre o papel das fintechs na estruturacdo do sistema financeiro
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brasileiro. Faltam analises que problematizem a insercdo dessas empresas nas dindmicas de
poder entre bancos, Estado e sociedade, e que considerem possiveis efeitos indesejados, como
exclusdo digital, dependéncia tecnologica, concentragdo de mercado e captura regulatoria.

Dessa forma, futuras pesquisas poderdo avangar ao (i) incorporar variaveis contextuais
e culturais nos modelos de adog¢do; (ii) investigar a sustentabilidade dos modelos de negdcio
em contextos periféricos; (iii) analisar a relagdo entre desempenho financeiro e inovagdo; (iv)
explorar o papel de atores intermediarios e institucionais; e (v) adotar abordagens criticas,
comparativas e interdisciplinares que ampliem a compreensao do fendémeno.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo teve como objetivo analisar como as fintechs vém sendo abordadas na
literatura cientifica nacional, com énfase nos principais enfoques teodricos, tematicos e
metodoldgicos que estruturam o campo. A escolha do tema se justifica pela relevancia crescente
das fintechs no cenario financeiro brasileiro, onde a digitalizagdo dos servigos vem
redesenhando praticas de consumo, acesso ao crédito e inclusao financeira.

A revisdo permitiu identificar cinco grandes eixos de analise que orientam a produgao
académica nacional: (i) ado¢do e percepcdo do usudrio, com destaque para fatores como
confianga, beneficios percebidos e usabilidade; (ii) estratégias e modelos de negocio, centrados
na agilidade, na experimentacdo e na personalizagao dos servigos; (iii) desempenho financeiro
e estrutura de capital, com evidéncias da adesdo a Teoria Pecking Order e do uso de praticas
como o gerenciamento de resultados; (iv) ecossistema e ambiente institucional, onde se
destacam os desafios regulatorios, a concentragdo regional e a logica de coopeticdo com os
bancos tradicionais; e (v) lacunas e oportunidades de pesquisa, que revelam a necessidade de
maior articulagio com o mercado, ampliacdo metodologica e adogdo de perspectivas mais
criticas.

Apesar dos avangos observados, a literatura ainda apresenta lacunas significativas. Ha
caréncia de estudos que aprofundem o papel de entidades intermediarias, como associa¢des
setoriais, bem como a influéncia de varidveis contextuais, culturais, econdmicas e regionais,
sobre a dindmica das fintechs. Além disso, aspectos como ativos intangiveis, indicadores
macroecondmicos e estratégias de sustentabilidade financeira de longo prazo seguem
subexplorados. A escassez de metodologias qualitativas, estudos de caso e andlises
comparativas também limita a compreensdo aprofundada do fenomeno.

Assim, esta revisao contribui ao sistematizar o conhecimento existente sobre fintechs na
literatura cientifica nacional, ao mesmo tempo em que propde uma agenda de pesquisa mais
ampla e conectada as transformagdes em curso no setor. Os resultados aqui apresentados
oferecem subsidios iniciais para investigacdes futuras e podem colaborar para a construgdo de
um ambiente financeiro mais inclusivo, transparente e alinhado aos desafios contemporaneos
da digitalizacdo e da inovagdo. Por fim, destaca-se que este trabalho foi desenvolvido no ambito
de um projeto de Iniciagdo Cientifica, o que justifica a op¢do por uma abordagem mais
descritiva e exploratéria. Ainda assim, acredita-se que os achados organizados e as lacunas
identificadas possam orientar estudos mais aprofundados, ampliando a compreensdo sobre o
papel das fintechs como startups inovadoras e agentes de transformagao no cenario financeiro
brasileiro.
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