UNIVERSIDADE DO VALE DO RIO DOS SINOS — UNISINOS
UNIDADE ACADEMICA DE PESQUISA E POS-GRADUACAO
PROGRAMA DE POS-GRADUACAO EM GESTAO E NEGOCIOS
NIVEL MESTRADO

ADRIANO PITT DALL’AGNOL

AS ABORDAGENS ESTRATEGICAS ADOTADAS
PELAS FINTECHS BRASILEIRAS PARA
COMPETIR NA INDUSTRIA DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTOS

PORTO ALEGRE
2018



ADRIANO PITT DALL’AGNOL

AS ABORDAGENS ESTRATEGICAS ADOTADAS
PELAS FINTECHS BRASILEIRAS PARA
COMPETIR NA INDUSTRIA DE MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTOS

Dissertacao apresentada como requisito
parcial para obtencao do titulo de Mestre
em Gestdo e Negocios pelo Programa de
Pés-Graduagao em Gestao e Negécios da
Universidade do Vale do Rio dos Sinos —
UNISINOS

Orientador: Prof. Dr. Jorge Renato Verschoore

Porto Alegre
2018



D144a Dall’Agnol, Adriano Pitt
As abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs
brasileiras para competir na industria de meios eletronicos de
pagamentos / por Adriano Pitt Dall’Agnol. — 2018.
80 f. :il. ; 30 cm.

Dissertagéo (Mestrado) — Universidade do Vale do Rio dos
Sinos, Programa de Pés-graduacao em Gestao e Negdcios, Porto
Alegre, RS, 2018.

“Orientador: Dr. Jorge Renato Verschoore.”

1. FinTech. 2. Estratégia. 3. Startup. 4. Tecnologia. 5. Meios eletrénicos
de pagamentos. |. Titulo.

CDU: 658.012.2

Catalogacao na Publicacéo:
Bibliotecario Alessandro Dietrich - CRB 10/2338




LISTA DE QUADROS

Quadro 1 — Representagdo de FINTECH .......oooi i 20
Quadro 2 — Exemplos das mudangas por FINTEChS.........ccoveeiiiiiiiiiiiieeeeee e 22
Quadro 3 — Moldura de @NAlISE .........ceeeiiiiiiiieee e 32
Quadro 4 — Caracterizagdo dos respondentes e suas organizagoes ...........ccccuvveeen. 39
Quadro 5 — CondiCOES A€ INTEIESSE ......uuuuiiiiiieeeee e e ettt e e e e e e e e e e e e 40
QUAdro 6 — Truth tabIe ... 42
Quadro 7 — Sintese de solugdes resultado ........ccoevvveeeeeiiiiiiiiieeeee, 45
Quadro 8 — Frequéncia de variaveis causais em solugdes resultado........................ 47
Quadro 9 — Sintese dos resultados da QCA ... 51
Quadro 10 — Construto chave Tecnologias Digitais .........cccceeeveiiiiiiiiiiieeeeeeeeee, 51
Quadro 11 — Construto chave Agilidade............ooeeeiiiiieeieieee e 52
Quadro 12 — Construto chave Emergente........ ..o 54
Quadro 13 — Construto Chave VISA0 ......cc.ueviiieieeeiiceiieieeee e 55
Quadro 14 — Construto chave EXperimentagao.........ccuveveeeeeeeieeiiiiiiiiieee e 57
Quadro 15 — Compreensao das condi¢des causais da solugdo complexa ............... 78

Quadro 16 — Compreensao da raw coverage da solugdo complexa..........cceecuuvveeeee. 79



LISTA DE FIGURAS

Figura 1 — Receita global de meios de pagamentos (USD trilnges) ........cccccceeerrnnnees 7
Figura 2 — Pesquisas web pelo termo FINTECN .........uviiiiiiiiiiiiiiiiiiiee 9
Figura 3 — Ciclo de feedback construir-medir-aprender ...........cccoocueeeeeiiiieeeeieiieeenn. 29
Figura 4 — Andlise de condiGOES NECESSANAS ......eeeiriurrieeiiiiiieee e 48
Figura 5 — Analise complementar de coincidéncias (presencga e auséncia) .............. 48
Figura 6 — Andlise complementar de coincidéncias (Presenga) .........cccccveeeeeeeeeeennns 49
Figura 7 — Andlise de condigbes necessarias (DiNOMIOS).......ccevveeeiiiiiiiiiiiiieeeeeeeeas 49
Figura 8 — Identificag&o de casos e variaveis analisadas.............cccceeeeriiiiieeeeininnenen. 70
Figura 9 — Selecdo das variaveis causais e de saida..........ccccceeeeriiiiiiiiiiieeeee s 71
Figura 10 — Truth Table fSQUA ... e 72
Figura 11 — Esclarecimentos dos dados da truth table a partir da primeira linha....... 73
Figura 12 — Truth table com combinagdes existentes ..........cccccvvvciiieiiiiiieee e 73
Figura 13 — Classificacao da truth table para atribuicdo de valor AEF ...................... 74
Figura 14 — Critérios padrdes para codificagao da variavel de saida AEF ................ 74
Figura 15 — Truth table com variavel de saida AEF codificada .........ccccoocveveeininneeen. 75
Figura 16 — Variaveis que influenciam a causa da variavel de saida AEF................ 76
Figura 17 — Coeficientes Solution Coverage e Solution Consistency.........ccccccceu..e. 77

Figura 18 — Solucdo complexa e seus coeficientes..........ccuueeeiiiiiiiiiiiiiiiie s 77



LISTA DE SIGLAS

ACH Automated Clearing House

AEF Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs
AFC Agilidade como Fator Critico

API Application Program Interface

APP Application (computer program)

ATM Automated Teller Machine

CHIPS Clearing House Interbank Payments System
CSQCA | Crisp Set Qualitative Comparative Analysis
EVE Efetividade da Visdo do Empreendedor
EXO Exponential Organizations

FINTECH | Financial Technology — Startup de tecnologia em servigos financeiros
IAO Impacto da Agilidade na Operacéao

IEE Importancia da Estratégia Emergente

IER Impacto da Experimentacdo nos Resultados
ITD Importancia das Tecnologias Digitais

MVP Minimum Viable Product

P2P Peer-to-Peer

PEE Predominancia da Estratégia Emergente
PSD2 Revised Payments Services Directive

PTD Presenca das Tecnologias Digitais

PVE Presenca da Visao do Empreendedor

PXE Presenca da Experimentacao na Estratégia
QCA Qualitative Comparative Analysis




SUMARIO

g 11510 01U Lo Yo X 6
1.1 PROBLEMA DE PESQUISA .......coetiuecimemsnsseeeenssssssesssssssssssssssssssssssssssasssssssnns 9
1.2 OBUETIVOS.....uccieenrecscesssssssessssssssssesssssassssssssssasssssssssassensssssassensessassssensnes 11
1.2.1 OBUETIVO GERAL. ...ttt 11
1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS ...ttt 11
1.3 JUSTIFICATIVA.....ceeecceereesasseensssssesesssssassssssssssassssssssssassensssssassensassasassensanes 11
2 FUNDAMENTAGAO TEORICA ........ooeeeerererererererasasasasassssassssesesesessenseenssnssssnes 13
2.1 A EVOLUCAO DOS MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTOS........cccoeucuee 13
23 o | o2 5 19
2.3 ESTRATEGIAS EMPREENDEDORAS ......ccevieiemreraeeseensassssessssssssessssssassenes 22
3 METODO DE PESQUISA .......coouiuecemenrasesessssssssessssssssssssssssasssssssssassensssssassenes 33
3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA .........oocmmmreccemsnsscessnsssssssssssssssssssssssasasaes 33
<20 1 [ =5 (0] 0 0 X e Lo - N 34
3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS ......ccovceremseracseensnssssesssssssassenes 36
3.4 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DE DADOS ......coceocemememrncsessnsnssssessessssassenes 39
4 APRESENTAGCAO DOS RESULTADOS ......coemeccemmsaccssnssssssssssssssssssssssasasaes 43
4.1 CARACTERIZAGAO DO CAMPO EMPIRICO ...t 43
4.2 RESULTADOS DA ANALISE COMPARATIVA QUALITATIVA......cooviiieeeeen 44
5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS.......ceceermrnrnssesesmsssssssssesssssssssssssssassensssssassenes 51
6 CONSIDERACOES FINAIS ......oouucccmeesacacesssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssasasaes 58
6.1 LIMITAGCOES DA PESQUISA ...t 61
6.2 SUGESTOES PARA FUTUROS ESTUDOS.......cooiieieeeeeeeeeeeeeeee e 61
REFERENCIAS........ccieteiecceersassssessssssssssssssssssssssssssassssssssssassessassssassensassassssensnes 63
APENDICE A - ROTEIRO DE ENTREVISTAS VERSAO INICIAL .......ccoceeemeurncnenes 68
APENDICE B - ROTEIRO DE ENTREVISTAS VERSAO FINAL .....ceveceememrerncnenes 69
APENDICE C — O DESENVOLVIMENTO DA ANALISE QCA.......ccccoemrmeerrerrnracsenns 70

ANEXO A — APRESENTAGCAO FINTECHLAB .......cccococueurmrerererecesasssaseseesssasasaes 80



1 INTRODUCAO

Confianca. A esséncia por tras do dinheiro é a confianca de que se possa
troca-lo por produtos e servigos, fisicos ou digitais. Isto fez com que o dinheiro e
seus meios de troca se tornassem fundamentais para o funcionamento eficiente da
economia e dos seus mercados ao longo da histéria. Os meios de pagamentos,
especificamente, desempenham um papel relevante no processo e também sao

fator critico de sucesso na movimentacao da economia.

Esta posicdo de destaque é suportada pelo World Bank (2017), para quem
modernizar e expandir os meios de pagamentos sdo principios orientadores para a
promocao da inclusdo financeira. Em outras palavras, buscar estabelecer
plataformas abertas que conectam paises sem que haja fronteiras, e que fornecam
acesso seguro e eficiente a todas as instituicdes financeiras, sejam elas bancos ou
nao, e também provedores de servicos financeiros emergentes. O G20 — Grupo dos
Vinte, composto pelos Bancos Centrais e pelos governadores de paises como
Alemanha, Estados Unidos e Franca, também destaca a importancia de servigcos
financeiros digitais e meios eletrdnicos de pagamentos em ajudar num movimento
global através de uma economia inclusiva, interconectada, inovadora e revigorada
(GPFI, 2016).

O setor, pela perspectiva dos nimeros e cifras movimentadas, demonstra tal
relevancia, uma vez que o mercado global de meios eletrdnicos de pagamentos,
segundo estudo da McKinsey (2015), tera crescimento anual de 6% nas receitas,
superando USD 2 trilhbes em 2020, com crescimento, inclusive, da sua
representatividade, para 40%, nas receitas das instituicbes financeiras, conforme
figura 1. No Brasil, com mais de 11,4 bilhdes de transacgdes eletrbnicas em meios de
pagamentos, o setor movimentou em 2015 um volume superior a R$ 1 trilhdo, neste
mercado que € dominado por poucas, mas grandes instituicbes financeiras
(FEBRABAN, 2016).



Figura 1 — Receita global de meios de pagamentos (USD trilhdes)
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Fonte: MCKINSEY (2015)

Diante da pujanca do setor, as instituigdes financeiras tradicionais buscam
melhorar a eficiéncia e permitir o crescimento dos meios eletrénicos de pagamentos,
através de um ciclo de inovagdes tecnoldgicas linear e espagado ao longo do tempo.
No entanto, de acordo com King (2013), as mudancas tecnoldgicas ocorrem com
frequéncia atualmente, e esperar um ciclo de anos para se adaptar a uma nova
tendéncia ndo € suficiente. Em um mundo dominado pela internet, pelo smartphone,
pelo big data, pelas redes sociais e pela computacdo em nuvem, ndo apenas a

sociedade mudou, mas também os pressupostos globais sobre negécios.

Conforme Skinner (2014), esta transformacédo atinge o setor financeiro,
criando cenarios de incertezas, exigindo uma nova abordagem para entregar valor e
atender as necessidades dos clientes através de recursos digitais. Outros aspectos,
outras condicdes, sdo fatores que devem ser considerados uma vez que formam as
decisdes, as novas abordagens estratégicas nos negécios. De acordo com King
(2013), os efeitos do smartphone e da internet causam uma mudanca massiva nas
praticas financeiras, nos modelos de distribuicdo e no cenario competitivo. Segundo
Laven (2014), o modelo de negdcio das instituicdes financeiras tradicionais nao esta
projetado para a atual era de abundéncia de dados.

A fim de se posicionar no centro da industria de meios de pagamentos do

futuro, as grandes instituicdes financeiras tradicionais comecaram a atuar para
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entender, interagir, se adaptar e escolher as parcerias ideais nesta jornada de
transformacao (BRUGGINK, 2016). Alguns exemplos disso sdo o programa
InovaBra, do Bradesco, que incentiva o desenvolvimento de modelos de negécios e
produtos relacionados ao setor, o ltau por meio do Cubo, que visa fomentar a
tecnologia em servigos financeiros e a Mastercard, que através do seu programa
Start Path, busca desenvolver boa parte da sua estratégia digital. Com R$ 600
milhdes investidos ao longo de trés anos, meta de alcancar 100 mil clientes no
primeiro ano e 2 milhées em uma década, o Banco Original chegou ao varejo
brasileiro com operagdo completamente digital (ESTADAOQO, 2016).

Todavia, as instituicées financeiras tradicionais ndo estdo sozinhas, pois um
fenbmeno que emerge em paralelo sdo as chamadas FinTechs — Financial
Technology. Tendo talvez o seu embrido em 1999 com a PayPal, elas sdo uma
interseccdo em constante evolugdo entre tecnologia e servicos financeiros (PWC,
2016). Segundo Laven (2014), as FinTechs sao startups que estdo inovando com
tecnologia de ponta na tentativa de, ndo apenas fazer parte, mas liderar a
transformacao digital no setor financeiro de meios eletrénicos de pagamentos. Dhar
e Stein (2016, p. 3), definem FinTech como:

Empresas que inovam no setor financeiro envolvendo modelos de negdcios
digitais para facilitar a desintermediacdo, revolucionar como empresas
existentes criam e entregam produtos e servigos, enfrentam questdes de
privacidade, regulamentacdo e aplicacdo da lei, proporcionando novas

oportunidades para o empreendedorismo e crescimento inclusivo.
As FinTechs ganharam notoriedade a partir do ano de 2015 conforme mostra
a figura 2, competindo por negdcios. Segundo a Accenture (2016), globalmente
foram investidos USD 22.3 bilhdes neste tipo de empresa em 2015, o que
representa um crescimento de quase 80% comparados aos USD 12.6 bilhdes
investidos em 2014. Ha uma estimativa global de que existam mais de 4 mil destas
startups, dezenas delas ja tém valor de mercado superior a USD 1 bilhdo (THE
ECONOMIST, 2015). No Brasil, onde o mercado esta amadurecendo, o crescimento
€ perceptivel, tendo em vista que até 2016 eram mais de 244 empresas mapeadas e

mais de R$ 1 bilhdo investido (FINTECHLAB, 2017).



Figura 2 — Pesquisas web pelo termo FinTech

Note

Fonte: Google Trends (2017)

Adotando perspectivas estratégicas diferentes e modelos de negdcios
enxutos, de acordo com Laven (2014), as FinTechs procuram otimizar um
componente especifico da cadeia de valor financeira e buscam levar os meios
eletrbnicos de pagamentos a um nivel mais alto em termos de velocidade,
conveniéncia, eficiéncia e acessibilidade. Tornando os servicos mais baratos,
seguros e acessiveis aqueles excluidos geografica ou financeiramente, elas

pretendem modificar o panorama de meios eletronicos de pagamentos globalmente.

1.1 PROBLEMA DE PESQUISA

Estratégias que levam em consideracdo a incerteza e empreendedores em
movimentos emergentes ndo sao tao recentes quanto a atual transformacgéo digital
no setor financeiro. A escola empreendedora (MINTZBERG et. al, 2010) teve origem
em meados da década de 30 quando Schumpeter colocou o empreendedor em
eminéncia e essa escola tem como conceito central a visdao, focando a formulacao
da estratégia no lider e na sua intuicéo, julgamento, sabedoria, experiéncia, critério.
Promovendo uma “perspectiva associada com o senso de direcao, € deliberada em
linhas amplas e emergente em seus detalhes, € maleavel, adaptavel, dindmica e
rapida” (MINTZBERG et. al, 2010, p. 128).

Um ambiente imprevisivel sugere a presenca de um lider empreendedor para
permitir a organizacdo o alcance dos objetivos. Neste sentido, uma das principais
caracteristicas da abordagem deste personagem é a geragdo da estratégia da
escola empreendedora ser caracterizada por grandes saltos para frente em face de
um cendrio de incertezas (MINTZBERG, 1973). No entanto, ndo se exaurem na
escola empreendedora as perspectivas estratégicas que levam em consideracao

fatores como a visao, detalhes emergentes e cenarios de incerteza.
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Segundo Blank (2013), Lean Startup é uma abordagem que emergiu
possibilitando um processo menos arriscado € menos custoso para execucao de
novos negécios. A Lean Startup privilegia a experimentacado aos planos elaborados,
o feedback do cliente a intuicdo e o design interativo ao tradicional desenvolvimento
de um projeto completo. Combinada com outras tendéncias, como business model
canvas, customer development e agile development, ela suporta estrategicamente

uma nova economia empreendedora (BLANK, 2013).

No que tange a sua pratica de experimentacao, a Lean Startup é destacada
como uma caracteristica fundamental também na abordagem que Ismail et. al (2014,
p. 30) chama de ExO — Exponential Organization: “organiza¢cdes em que o impacto
ou resultado sdo desproporcionalmente maiores — até 10 vezes mais — que de seus
pares por causa do uso de novas técnicas organizacionais que amplificam as
tecnologias exponenciais”. Com o ambiente global de negd6cios em transformacao e
imerso em tecnologias exponenciais, serdo necessarias novas abordagens para

explorar a incerteza e a descentralizacao para entdao prosperar (ISMAIL et. al, 2014).

As instituicoes financeiras tradicionais e as FinTechs atuam como agentes da
mudanca em curso no setor de meios eletrbnicos de pagamentos. As FinTechs, com
suas iniciativas inovadoras, buscam competir pelas oportunidades do setor,
enquanto as instituicdes financeiras tradicionais tentam se manter relevantes e
sustentaveis diante deste novo cenario. O pano de fundo desta analise € composto
pelas perspectivas estratégicas empreendedoras. Nesta seara em que as
instituicoes financeiras tradicionais e FinTechs se organizam para fazer negécios, o
campo € fértil para a aplicagdo pratica das lentes teéricas das abordagens
estratégias. Neste trabalho se entende por abordagens estratégicas os aspectos que
dao forma as decisdes estratégicas dos empreendedores.

Face ao exposto, a questdo objeto desta pesquisa, que ladeia o
desenvolvimento deste trabalho é: “Como as abordagens estratégicas sao
adotadas pelas FinTechs brasileiras para competir na industria de meios
eletrénicos de pagamentos?”
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1.2 OBJETIVOS
1.2.1 OBJETIVO GERAL

Compreender como as abordagens estratégicas sao adotadas pelas FinTechs

brasileiras para competir na industria de meios eletrénicos de pagamentos.
1.2.2 OBJETIVOS ESPECIFICOS

a) Descrever a industria de meios eletrénicos de pagamentos

b) Mapear as abordagens estratégicas empreendedoras encontradas na
literatura

c) Analisar aspectos que dao forma as abordagens estratégicas dos
empreendedores das FinTechs

d) Detalhar as abordagens estratégicas efetivamente praticadas pelas
FinTechs

1.3 JUSTIFICATIVA

As novas tecnologias vém promovendo mudancas na sociedade e nos
negécios, conectando pessoas e dispositivos, e a adocao massiva tem sido a mola
propulsora do barateamento do acesso as novas tecnologias. E intuitivo supor que
novas abordagens emerjam, abordagens de consumo e utilizagcdo pela sociedade
dos novos produtos e servicos criados a partir das novas tecnologias, como
abordagens estratégicas, de pensar e fazer negocios pelos empreendedores no
novo contexto tecnolégico. Movimentos neste sentido estdo consolidados, como é o
caso do varejo online — e-commerce. No Brasil, um movimento emergente,
beneficiado por diversos fatores, como o0 sucesso de iniciativas no exterior,
amadurecimento do empreendedorismo e a crise econémica, incentiva a mudanca
dos negécios no setor financeiro, até entdo dominado por grandes instituicdes
financeiras tradicionais, e a mudanca da forma como a sociedade consome 0s novos
produtos e servigos financeiros, inovacdes criadas pelas FinTechs (FINTECHLAB,
2017).
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Do ponto de vista académico, observa-se oportunidade relevante na escolha
do tema posto que nao é trivial, e sendo este movimento recente e crescente, carece
de estudos mercadoldgicos e cientificos aprofundados. Este trabalho permite uma
singela expansao do conhecimento acerca dos meios eletrénicos de pagamentos a
luz da atual transformacéao tecnoldgica e competicdo entre empresas tradicionais e
startups de tecnologia, contextualizado ao mercado emergente brasileiro, permitindo
aprimorar a compreensdo sobre as abordagens estratégicas adotadas pelas
FinTechs brasileiras para competir no setor, atualmente explorado em grande por
instituicdes financeiras tradicionais.

Realizar uma pesquisa no setor financeiro a luz da mudanca em curso,
possibilita ao pesquisador atualizacao e fortalecimento da trajetéria de experiéncias
profissionais neste campo, bem como oferece como principal contribuicdo aos
demais interessados uma producdo cientifica relevante para o desenvolvimento e
promocao ao nivel de exceléncia dos meios eletrénicos de pagamentos no Brasil, ao
compreender as abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs brasileiras para
competir na industria de meios eletrénicos de pagamentos, o que amplia e aprimora
a gestao de todas as organiza¢des que operam negocios neste setor.

O pesquisador é gratificado ao se expor a tematicas que estdo na vanguarda.
Situagdes complexas, emergentes e transformacionais, ao mesmo tempo em que
desafiam ajudam no desenvolvimento do pesquisador. O tema possibilita tais
beneficios ao ser plural, relacionado a alta tecnologia e com propésito, seja social
uma vez que ajuda a promover a inclusdo financeira, econdmico, uma vez que
viabiliza novas maneiras, mais faceis, abrangentes e eficientes de realizar negécios
e movimentar a economia, € legal, uma vez que processa um maior volume
financeiro de transacdes através de cadeias de processos em compliance com as
prerrogativas legais vigentes.

Este trabalho n&o tem o propésito de ser conclusivo acerca do tema.
Tampouco de ser o mais amplo e profundo enquanto perspectiva teérica. Entende-
se que o0s resultados obtidos nesta pesquisa podem contribuir para o
desenvolvimento do setor. Através de abordagem sélida e confiavel, serve de
subsidio para o desenvolvimento de negdcios por empreendedores, organizacdes
exponenciais, grandes instituicdes financeiras tradicionais e FinTechs, sem que haja

dicotomias.
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2 FUNDAMENTACAO TEORICA

Este capitulo é fruto da analise de diversas teorias e reune a literatura que da
corpo a teméatica estudada, bem como visa promover conhecimento para permitir o

atingimento dos objetivos propostos.
2.1 AEVOLUCAO DOS MEIOS ELETRONICOS DE PAGAMENTOS

Considerando uma visdo ampla acerca do tema, meios eletrbnicos de
pagamentos sdo mecanismos estabelecidos para viabilizar o processamento de
transagcdes monetérias, incluindo a infraestrutura eletrénica e fisica, padrdes e
regras, o framework legal e institucional, e seus instrumentos. Porém, nem sempre
foi assim. Como lembram Rysman e Schuh (2016), ainda em boa parte do século
20, pagamento significou a troca de papel moeda ou cheque, 0s quais eram a
confirmacao da transferéncia de posse. Até mesmo a utilizacdo do cartdo de crédito
exigia que recibo de papel fosse enviado entre os bancos.

No entanto, atualmente é dificil imaginar a evolu¢cao da economia globalizada
sem a prévia digitalizacdo do setor de meios de pagamentos. E este movimento
ocorreu neste mercado em momentos importantes ao longo da histéria, com a
criacdo do Charga-Plate, precursor do cartdo de crédito, sendo utilizado pela
primeira vez em 1935 (RYSMAN; SCHUH, 2016). Em 1951 o Diners Club introduziu
seu cartdo de crédito para alguns poucos clientes fazerem um uso limitado em
opcoes. Mas foi em 1958 que o BankAmericard, um cartdo de crédito no modelo que
se conhece hoje, foi introduzido no mercado e oferecido aos clientes pelo Bank Of
America, ainda como sistema proprietario. Naquela época, para se autorizar a
transacdo, era necessaria uma ligacdo — em torno de 4 minutos de duragdo —
seguida pela troca, entre os bancos, de um papel de confirmacdo (RYSMAN;
SCHUH, 2016). Em meados de 1974, ap6s consecutivos investimentos, a VISA, e
logo em seguida a Mastercard, colocou em operacdo um sistema completamente
eletrénico, reduzindo o tempo da autorizagdo para 40 segundos e eliminando

completamente a necessidade de troca de papel.

Ao mesmo tempo, com o reconhecimento de que o sistema de autorizacao,

fosse ele para fins pessoais ou para negocios, era ineficiente e dificil de escalar, a
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criacdo das ACHs — Automated Clearing Houses permitiu aos bancos processar
pagamentos de forma digital, através da transferéncia das informacdes via midia
fisica, como disquetes, o que foi alterado pelo Federal Reserve em 1994, obrigando
todos os participantes do sistema a possuirem links de comunicacdo com as ACHs
para transferéncia das informagdes. Em 1981 surgiu a CHIPS — Clearing House
Interbank Payments System — responsavel pela transferéncia e liquidagao de fundos
para a industria bancaria. Em 1999, um novo marco de evolucao foi alcangado,
quando foi lancado o servico de pagamentos online, sem cartdo presente, conhecido
como PayPal. O préximo grande acontecimento no setor foi em 2003, denominado
Check 21 Act, fazendo referéncia a mudanca do sistema de autorizagdo para o
século 21, tornando desnecessaria a apresentacao de papel no processo, permitindo
aos bancos operarem um sistema completamente digitalizado. Segundo Rysman e
Schuh (2016), esta mudanca permitiu inovagdes como o depédsito de cheque através

da cadmera do celular.

Apesar de destacados os principais marcos do desenvolvimento tecnologico
no setor, outras inovagdes vém ocorrendo, tornando os meios de pagamentos mais
seguros e eficientes, promovendo o desenvolvimento econbémico e financeiro,
suportando a estabilidade financeira, reduzindo os riscos relacionados as
transacdes, ampliando a inclusédo financeira, melhorando a qualidade e reduzindo os
custos de todos os tipos de pagamentos. Por exemplo o comércio eletrbnico, que
somente no Brasil faturou R$ 44,4 bilhdes em 2016 (ABECS, 2017), seria inviavel
sem tais inovagbes em termos de uma infraestrutura financeira global. Cartdo de
crédito, ATMSs, internet e mobile bank, transferéncia de fundos, seguros, sdo todos
exemplos de maneiras inovadoras desenvolvidas para lidar com desafios
financeiros, tao interconectados a industria e a vida dos consumidores, crucial para

sua evolugéo.

Muitos dos nego6cios e servicos financeiros que hoje parecem parte
necessaria da vida das pessoas diariamente ndo seriam possiveis de se imaginar ha
algum tempo atras. Estes negbécios e servicos sdao o resultado de inovagdes
continuas que ocorreram na area de servigos financeiros, mudando consumidores,
negocios, a economia e até a sociedade, e criando a infraestrutura necessaria para
negécios eletrénicos e online (HARRISON; ESTELAMI, 2014). Esta posicdo do

setor, de relevancia social e econbmica, é amplificada ao ser utilizado como
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elemento chave na mensuragéo da incluséo financeira. Nesta constatagéo, levam-se
em consideracao, entre outros: (1) o nimero de pagamentos realizados sem papel
moeda; (2) o percentual de adultos utilizando pagamentos digitais; (3) o percentual
de pagamentos utilizando telefone celular, mesmo aquele que nao é smartphone; (4)
o percentual de pagamentos utilizando a internet, mesmo aqueles que ndo sao
realizados usando telefone celular; e (5) o percentual de pagamentos utilizando um
cartdo bancario (WORLD BANK, 2017).

Com o passar dos anos, os meios eletrdnicos de pagamentos mudaram
paulatinamente a forma como os clientes pagam por produtos e servicos € como 0S
estabelecimentos comerciais gerenciam seus negécios. Ao reduzir o tempo € o
custo da transacao, melhoram a eficiéncia no fluxo dos produtos e servigos. Para a
Moody’s (2016), os meios eletrbnicos de pagamentos ndo sdo apenas convenientes,
mas também ajudam a estimular o crescimento da economia através do ciclo
econbmico. Entre 2008 e 2012, foram estudados 56 paises, que juntos somavam
93% do PIB mundial, e a conclusdo foi de que o uso de meios eletrbnicos de
pagamentos favoreceu USD 983 bilhdes no crescimento econdmico global,
contribuindo assim para o aumento do PIB global, em mercados emergentes com
0,8% e 0,3% em mercados desenvolvidos (MOODYS, 2016). Este filao ndo tem
apenas relevancia social e econémica para a sociedade em geral. Conforme destaca
Cortet et. al (2016), é também estratégico pela expressividade das oportunidades de
receitas para as grandes instituicoes financeiras tradicionais. Além disso, serve
também como ancora para a venda de outros produtos dos seus portfélios, como

cartdoes de crédito, empréstimos, hipotecas, seguros, entre outros.

Todavia, de acordo com King (2013) a industria financeira foi abalada pela
crise de 2008, quando os mais de USD 8,7 trilhdes injetados para salvar o sistema
financeiro mundial colocaram em cheque a confianca no setor como seguro e
socialmente responsavel pela comunidade. Por conseguinte, a escassez de crédito e
a promogao de tecnologias digitais realmente mudaram o jogo e tornaram atrativas
as fontes alternativas de servigos financeiros (ALEX et. al ,2015). Para Laven (2014),
h&a uma difundida percepcao de que na era atual, em que o telefone celular e a
internet predominam, o setor financeiro tradicional parece nao atender as

necessidades da sociedade.
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Nao é de hoje que solugdes inovadoras, resultantes do desenvolvimento
tecnolégico e da ampla adocdo dos smartphones, estdo transformando as
possibilidades de evolugdo da experiéncia em meios de pagamentos ao redor do
mundo. As transacdes baseadas em cartdes assumiram uma diversidade de
formatos, quer seja em locais remotos ou face-a-face, de cartdes virtuais tipicamente
projetados e utilizados em transacdes de comércio eletrénico até carteiras digitais
sendo desenvolvidas para permitir pagamento sem cartdo utilizando um dispositivo
mobile (PIMENTEL, 2016).

Conforme Pimentel (2016), a inovacao tecnoldgica cria novas oportunidades
no mercado de meios de pagamentos. Este ambiente de rapida mudanca podera
levar a dois diferentes fenémenos: fragmentacdo de mercado e aumento da
dependéncia de provedores nao tradicionais. Ao mesmo tempo, as grandes
instituicbes financeiras tradicionais possuem a confianca dos usuarios, o que é
sempre um fator a ser considerado quando se trata de prover servicos de
pagamento. Sendo o futuro de um mercado concentrado entre grandes empresas de
tecnologia e instituicées financeiras, ou ndo dependendo do lado da demanda do
mercado, provavelmente buscara segurancga, inovagao, intuicdo, e ampla aceitagéo
nas solucoes.

Os fenbmenos marcantes desta era, tais quais a ampla difusdo da internet e a
adocdo massiva dos aparelhos celulares, resultaram num mundo no qual cada
cidaddo pode se comunicar, compartilhar, transacionar e comercializar
eletronicamente entre si e globalmente (SKINNER, 2014). E fio condutor da atual
transformacao a producao gigantesca de dados diariamente. Um mundo no qual
cada cidadao gera uma colecdo abundante de dados em suas interacdes, segundo
Bott e Milkau (2015), € consequéncia da combinacdo da adocdo dos dispositivos
mobile com o uso de tecnologias baseadas na internet. Em decorréncia disto, uma
transformacao fundamental ocorre na sociedade, nos governos, nas economias, nos
negécios e no setor financeiro como um todo, o qual ndo se trata mais apenas de
dinheiro, mas de dados.

Todas estas mudancas sao radicais, 0 que requer acao rapida para manter-se
relevante frente ao cenario. Demorar, e em alguns casos, ser resistente a mudanca,
pode representar o fracasso dos negécios em um periodo de transformacdo. A
atratividade de fontes alternativas de servicos financeiros, promovem mudancas que
podem ser percebidas como ameaca de novos entrantes (PORTER, 1979).
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O setor de meios eletrdnicos de pagamentos teve condi¢coes de suprimir esta
forca até alguns anos atrds porque a industria financeira ainda operava em um
contexto, em grande parte, dominado e fechado que demandava expressivo
investimento de capital para construir a infraestrutura operacional, e ainda mais para
estabelecer a marca (DHAR; STEIN, 2016). Todavia, a conectividade oriunda da
ampla disponibilidade e uso da internet e dos celulares, é considerada pelos autores
o primeiro grande fendmeno que possibilitou novos atores emergir em espacos
antes protegidos, mas talvez nao potencialmente desenvolvidos e explorados, pelas
grandes instituicdes financeiras tradicionais.

Para Cortet et. al (2016), a mudanca no comportamento do consumidor, a
inovacgao tecnoldgica e a intervencao regulatéria sao fatores motivadores neste jogo
que irdo transformar a oferta de meios de pagamentos em particular e ameacar a
posicdo estabelecida pelas grandes instituicbes financeiras tradicionais. A
expectativa dos consumidores numa jornada de pagamento mudou
consideravelmente, consequéncia da proeminente influéncia e crescente adocao das
tecnologias digitais no cotidiano da humanidade. A preferéncia dos consumidores é
por uma experiéncia de pagamento com conveniéncia, simplicidade e praticidade,
online, em dispositivos moéveis, sem a necessidade da presenca de um cartao
magnético, transacionando a qualquer momento ao redor do mundo (CORTET et. al,
2016).

O smartphone, com expectativa de sua penetracao global exceder 50% em
2017, tornou-se um importante canal para os meios de pagamento, e é considerado
por Nejad e Estelami (2012) um dos aspectos que explicam a transformacao do
setor de meios eletrbnicos de pagamentos. A McKinsey (2015) sugere que, diante
da ampla utilizacdo pelos estabelecimentos comerciais das solucdes de pagamentos
online, mobile realizadas através de APPs em smartphones, até 2020 o volume
deste tipo de pagamento superara aquele de plataformas e-commerce através do
browser dos computadores. De acordo com a McKinsey (2015), nos estados unidos
7% dos pequenos estabelecimentos ja usam o smartphone como meio para
recebimento de pagamentos e 33% consideram fazer isso em breve. No caso do
tablet, 6% ja usam e 44% consideram utilizacdo em breve. Nejad e Estelami (2012)
tem a mesma perspectiva tomando como base a expansao de servicos eletrbnicos
de pagamentos como Apple Pay e Samsung Pay, os aplicativos de carteira digital
como o Google Wallet, os algoritmos de moeda digital como o Bitcoin ou de
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seguranca como o blockchain, os aplicativos de empréstimos ponto-a-ponto como o
Lending Club, os servicos para envio e recebimento de fundos local ou

internacionalmente como o Venmo ou o Simple.

Outro tema em voga € cryptocurrency. Quando o tema é transformag¢ao no
setor de meios eletrébnicos de pagamentos, cryptocurrency surge através do seu
exemplo que vem sendo adotado, o Bitcoin. Apesar da circulagdo mundial total desta
moeda apresentar a cifra de US$ 7 bilhdes, sua usabilidade para transacdes ao
redor do mundo é inferior em termos de volume, atingindo 140.000. A titulo de
comparacao, transferéncias de crédito atingiram, apenas na Unido Europeia, até
outubro de 2015, 49 milhdes de transacbes por dia, e transac¢des de pagamentos
com cartao, atingiram 74 milhées por dia, no mesmo periodo (KASIYANTO, 2016).
Outros sistemas, hoje amplamente difundidos, também tiveram uma longa jornada
antes da adocdo em massa. O cartdo de crédito, por exemplo, introduzido entre
1951 e 1958 como um sistema proprietario nos Estados Unidos e operado pelo Bank
Of America, foi distribuido enquanto sistema multibandeiras tal como conhecemos
hoje, apenas em 1970. Desta forma, Kasiyanto (2016) acredita que o Bitcoin tem
potencial para, em algum momento, ser amplamente adotado como uma solucao

para pagamentos.

Segundo Nejad e Estelami (2012), a desregulamentacdo dos mercados
financeiros € outro aspecto que promove a transformacdo do setor de meios
eletrénicos de pagamentos. Quando se trata de desregulamentar o setor, Pimentel
(2016) acredita que os reguladores em geral e os bancos centrais em particular,
devem enfrentar este ambiente de rdpida mudanga no mercado de meios de
pagamentos. Independentemente das mudangas que a inovacdo promove na
solucédo atual de meios de pagamentos, reguladores devem adaptar suas agdes de
maneira a cumprir com seu objetivo final: promover seguranca, eficiéncia e
confianga nos pagamentos, uma vez que esta é uma ferramenta crucial no contexto

de crescimento estavel da economia.

Neste sentido, é possivel identificar a evolugdo de movimentos, como a
desregulamentacdo iniciada nos anos 80 nos Estados Unidos da América e
expandida para a Europa e Asia nos anos 90, as quais criaram oportunidades tanto

para instituicdes financeiras ja existentes quanto para novos entrantes (SHERMAN,
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2009). Por exemplo, tais mudancas permitiram bancos de varejo operar seguros, €
seguradoras operar depdsitos e produtos de crédito (NEJAD; ESTELAMI, 2012).

O exemplo europeu promoveu a transformacao do setor através do pilar
regulamentar com o chamado PSD2 — Revised Payments Services Directive.
Segundo Cortet et. al (2016), ndo é apenas mais uma regulamentagdo que requer
uma mera abordagem operacional dos bancos, mas vai além ao almejar abrir o
mercado de meios de pagamentos para provedores inovadores — instituicdes
financeiras ou ndo, em resposta as mudancas nas expectativas € no comportamento
do consumidor, bem como nas inovagdes em tecnologias digitais. Este
provavelmente €, para Cortet et. al (2016), um fator da transformagcdo nos modelos
de negodcios existentes em meios eletrdnicos de pagamentos e, ainda mais, para

servicos financeiros tradicionais.

As novas tecnologias digitais sdo a alavanca desta era, e é notdria sua
influéncia no setor de meios eletronicos de pagamentos. Combinadas com
mudancas estruturais, tais quais a cultural e a regulatéria, iniciaram a transformacao
em curso neste setor. Sozinhas elas sao indcuas, mas sao vigorosas se integradas a
favor da evolucao. Ao que tudo indica, parece haver um agente na vanguarda deste
movimento, levando estas forgcas combinadas ao setor financeiro numa onda de
transformacao, e ele atende pelo termo FinTech. Assim, dando prosseguimento a
tematica, na préxima secao aprofunda-se o conceito sobre tal a fim de aproxima-lo

do acervo literario coletado até entao.

2.2 FINTECHS

Nao é de hoje que novas e melhores tecnologias sédo introduzidas em ciclos
de transformacdo dos mercados e da sociedade. Foi assim nos tempos mais
longinquos com a eletricidade, com o telefone, com o radio e com a televisao, e
recentemente foi assim também com o mercado de video por assinatura, com o
mercado de transporte de passageiros e com o mercado de locacdo de espacos
residenciais, por exemplo.

O setor financeiro, intrinsecamente ligado aos mercados e a sociedade, nao
passaria incolume a essa onda de transformacdes. O movimento pioneiro de

empresas como PayPal e e-Bay na década de 90, ganhou tracdo a partir da crise
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financeira em 2008 e vislumbrou nas novas tecnologias digitais a combustao
suficiente para entrar no setor com as FinTechs.

O termo FinTech é a contracdo de Finance e Technology, e define as
empresas que inovam através do uso da tecnologia digital para entregar produtos e
servicos financeiros e competir no setor (LAVEN, 2014). Exemplos disso podem ser
a startup que oferece solugdes tecnoldgicas para servicos financeiros a custos mais
baixos (PWC, 2016), ou a startup baseada em tecnologia que busca trazer avangos
para a area financeira (BRUGGINK, 2016). O Quadro 1 apresenta em sintese a
representacdo de FinTech. Quaisquer que sejam as perspectivas, de acordo com
Laven (2014), elas buscam melhorar os meios eletrénicos de pagamentos em

termos de velocidade, conveniéncia, eficiéncia e acessibilidade multicanal.

Quadro 1 — Representacao de FinTech

FinTech

Tecnologia

Servicos
Financeiros

Startup

Contempla uma ampla gama de
servicos envolvendo dinheiro,

Inovagéo através do uso de !
como por exemplo meios

tecnologias digitais, como

QOrganizagdo temporaria
projetada para buscar um

modelo de negocio sustentavel e
escaldvel.

computagdo em nuvem, big
data, analytics, redes sociais e
mobile.

eletrénicos de pagamentos,
gestdo financeira, investimentos,
empréstimos, consorcios, entre

outros.

Fonte: elaborado pelo autor (2018)

Apesar das grandes instituicbes financeiras tradicionais e as FinTechs
explorarem uma ampla gama de componentes da cadeia produtiva do setor
financeiro, para fins deste estudo o escopo limita-se aquelas atuando em
oportunidades do setor de meios eletrénicos de pagamentos. Isto porque a mudanca
neste setor esta ganhando forca com o potencial de mudar como, aonde e quando
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0s pagamentos sdo realizados, bem como quem ou o que facilita a transag¢édo, uma
vez que tecnologias estdo transformando como as transag¢des sao iniciadas e
processadas (BRUGGINK, 2016). Isto significa que através das novas tecnologias
digitais, ndo apenas novas solugdes sao introduzidas no mercado, mas também
surgem potenciais candidatos a disputar espaco com as grandes instituicdes
financeiras tradicionais nesta industria.

As FinTechs estdao entrando neste setor através da inovacdo em
componentes especificos da cadeia de valor das instituigcdes financeiras tradicionais,
como por exemplo empréstimos, seguros, cartbes de crédito e pagamentos. As
FinTechs estao criando produtos e servicos que vao além dos depdsitos, pilar
estrutural do modelo de negécio e aonde a regulamentacdo é geralmente mais
rigida, e estdo explorando segmentos deste setor que as instituicdes financeiras
tradicionais n&o trabalham em funcédo do custo das vendas (MOYER, 2014).

Estas mudancas, segundo o Gartner (2014), podem ser exemplificadas e
categorizadas em trés pilares, conforme o Quadro 2: (1) Solucdes baseadas em
necessidades: negécios digitais e tecnologia permitem aos provedores a oferta de
produtos e servicos que correspondam com maior precisao as suas necessidades e
requisitos especificos dos clientes. (2) APIs — Application Program Interface — e
ecossistema: os bancos tém operado historicamente com estruturas de
relacionamento fechadas, como redes privadas de dados e comunicacdo, mercados
transacionais fechados, entre outros. Este tipo de relacionamento vem sendo
democratizado e desintermediado. Empresas que ndo sao de servicos financeiros
estdo fazendo uso agressivo de APIs e ecossistemas para fomentar esta abertura.
(3) Experiéncia do usuario aprimorada: utilizando dispositivos portateis, autenticacao
por biometria, pagamento mobile com um clique e outros métodos para reduzir a
friccao e aprimorar a experiéncia do usuario ao consumir produtos e servigcos

financeiros.
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Quadro 2 — Exemplos das mudancas por FinTechs

Solucao Experiéncia
] . APl e ..
FinTech Descrigao baseadaem ] do usuario
) ecossistema .
necessidade aprimorada
Bancbox Crowdfunding v v
Friendsurance P2P seguro v
iZettle Ponto de venda mobile v v
Lending Club P2P empréstimo v
Moven Gest3o financeira v v
Nutmeg Carteira digital v
PayPal Working Capital Empréstimo v v 4
Payplant Financiamento de fatura v 4
Square Ponto de venda mobile v v
Stripe E-commerce e pagamento mobile v v
Zillow Hipotéca v v 4

Fonte: Gartner (2014)

As FinTechs figuram como agentes na mudanga em curso no setor financeiro,
e fazendo uso das tecnologias digitais, competem no setor de meios eletrénicos de
pagamentos com as instituicdes financeiras tradicionais. Se percebe oportunidade
de estudar o fenbmeno com aportes tedricos aplicaveis ao contexto. Desta forma,

serao discutidas a seguir as abordagens estratégicas empreendedoras.

2.3 ESTRATEGIAS EMPREENDEDORAS

Organizar ideias de tal forma que possam criar uma estratégia para atingir
objetivos com sucesso faz parte da rotina de pessoas e negocios. Nas organizagoes,
o termo estratégia constantemente aparece nos discursos de executivos, e na
academia, seu estudo de décadas, encontra cobertura literaria, que cresce e
dispersa a cada dia. Para Mintzberg et. al (2010, p. 23):

No limite, a formulacdo de estratégias néo trata apenas de valores e da
visdo, de competéncias e de capacidades, mas também de militares e de
religiosos, de crise e de empenho, de aprendizado organizacional e de
equilibrio interrompido, de organizagao industrial e de revolugao social.

A maneira pela qual os exércitos buscavam vencer seus oponentes diante
das batalhas travadas serve como raiz daquilo que hoje se conhece como o conjunto

de temas que abordam a estratégia empresarial (KIM; MAUBORGNE, 2005). Entao,

diante de ambientes de complexidade e hostilidade competitiva nos diversos
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mercados da economia, fez-se a evolucdo da estratégia de manobra militar a
disciplina — ou até mesmo arte — de conhecimento administrativo, apresentando-se
como objeto para desenvolvimento de vantagem competitiva e progressiva
transformacao da empresa, tendo como base para essa superioridade a diferenga
entre ela e os concorrentes (HENDERSON, 1998).

Nesta complexidade dos mercados, Mintzberg (1987) acredita que o maior
desafio estratégico enfrentado pelas organizacbes seja conhecer claramente suas
competéncias fortalecidas tdo bem o suficiente para pensar na sua direcao
estratégica num futuro mercado de oportunidades. Neste sentido, a expectativa
externa ajuda a configurar tal mercado, pois de acordo com Selznick (1957), aquilo
que o mundo quer e necessita, determina o que precisa ser alcancado ou
conquistado para a organizacao prosperar. Descobrir aquilo no que vocé é bom e
combinar isso com aquilo que o mundo quer e precisa, essa aptiddo ou competéncia
tem sido amplamente difundida como competitividade (MINTZBERG, 1990).

A competitividade é questdo central para o sucesso ou fracasso das
organizacoes. Através do desenvolvimento da estratégia, se busca estabelecer uma
posicao competitiva favoravel, que esteja equilibrada entre rentavel e sustentavel na
arena em que 0s negécios sao realizados (PORTER, 1985). A posicao competitiva
estabelecida por uma empresa € fator determinante para que esta possa realizar
lucros atrativos, inclusive em mercados reconhecidamente rentaveis (PORTER,
1985), como é o caso do setor de meios eletrénicos de pagamentos. A atratividade e
a posicao competitiva podem ser moldadas pelas empresas, o que torna a estratégia
desafiadora e emocionante. Ao mesmo tempo, com decisbes estratégicas, a
empresa esta sujeita a, claramente, melhorar ou destruir seu posicionamento
estratégico.

Todavia, um aspecto deve ser levando em conta. Assim como 0s mercados, a
posicdo competitiva é dinamica, podendo ser alterada abruptamente com um
movimento competitivo mesmo apdés um longo periodo de estabilidade. O que
implica em dizer que, numa infindavel batalha entre concorrentes, o que parece ser
o contexto atual entre instituicées financeiras tradicionais e FinTechs, as empresas
se tornam mais ou menos atrativas ao longo do tempo (PORTER, 1985).

Procurando cobrir a literatura e a pratica com aquilo que é relevante, os
diferentes angulos, orientagbes ou tendéncias a seguir, visam permitir a

compreensao plena do conjunto de circunstancias para o presente trabalho. Cabe
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reforcar que ha décadas a acdo de empreender constitui agente de mudanca
econbmica e tecnoldgica. Isto porque é através da acdo de empreender que tentam
as empresas de todos os tipos se erguer, ou entdo se manter em pé, no mercado
em que atuam, em movimentos com a certeza de mudancga.

Considerando este pano de fundo, a escola empreendedora focalizou o
processo de formulacédo de estratégia no lider unico, o empreendedor, e enfatizou o
mais inato dos estados e processos — a intuicdo, o julgamento, a sabedoria, a
experiéncia, o critério. Promovendo assim uma visao da estratégia como perspectiva
associada com imagem e senso de direcdo. Isto €, visao — seu conceito central.
Sendo a estratégia empreendedora, para Mintzberg et. al (2010, P. 128): “deliberada
e emergente: deliberada em suas linhas amplas e em seu senso de direcéo;
emergente em seus detalhes para que estes possam ser adaptados durante o
trajeto”.

Entre as varias caracteristicas atribuidas a personalidade empreendedora,
segundo Stevenson e Gumpert (1985), estd a tendéncia de aceitar riscos em
situacoes de incerteza, uma vez que ele esta constantemente sintonizado com
mudancas que possam sugerir uma oportunidade favoravel. Tais situagbes de
incerteza e cendrios de mudancas, Palich e Bagby (1995) constataram que foram
identificadas pelos empreendedores de forma positiva, uma vez que eles
vislumbraram oportunidades, sendo a busca ativa de novas oportunidades em face
da incerteza fator predominante na geracao de estratégias (MINTZBERG et. al,
2010).

De acordo com Mintzberg et. al (2010), algumas caracteristicas sao
reconhecidas na escola empreendedora, como (1) a estratégia existir na mente do
lider como perspectiva, uma visao do futuro da organizacdo; (2) o processo de
formulacédo da estratégia ser enraizado na experiéncia e na intuicdo do lider; (3) o
lider promover a visdo de forma decidida mantendo controle pessoal da
implementacdo para ser capaz de reformular aspectos especificos; (4) a visao
estratégica ser maleavel — deliberada na visao global e emergente nos detalhes da
visdo e (5) a organizacgao ser igualmente maleavel, de estrutura simples.

Novas companhias e novos produtos comegcam com uma visdo, uma
esperanca sobre o que pode ser e um objetivo que poucos conseguem ver. E esta
visdo que diferencia empreendedores e suas startups das industrias estabelecidas e
seus presidentes (BLANK; DORF, 2012). Em complemento, Moogk (2012) observa
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que normalmente uma startup € criada a partir de uma visdo, de que um novo
produto ou servico sera adotado por um determinado mercado porque resolvera o
problema dos seus clientes.

Desta forma, a visdo ou propdsito precisam ser transformados e um novo
produto ou servigco e rapidamente alcancar seu publico. Na atualidade, o tempo para
conectar ambos é escasso, a competicao é acirrada, e a incerteza € perene. Em
tempos de transformacdo, em que agilidade e assertividade sao habilidades sine
quibus non, estratégias empresariais, modelos organizacionais, orientacdes
operacionais, tudo deve convergir para aumentar a eficiéncia e eficacia, reduzindo
riscos e garantindo a criagdo de valor com o atendimento da real necessidade dos
clientes.

Neste sentido, Ismail et. al (2014) acreditam que construir uma organizacao
suficientemente agil, inteligente e escalavel, permitird atingir sucesso exponencial
com o minimo de recurso e tempo necessarios. Para estes autores, a era atual é da
abordagem ExO — Exponential Organizations, em que novas startups e seus
empreendedores se tornardo lideres da economia mundial, e que as tecnologias
digitais encontradas no mercado estdo promovendo transformacdes. De acordo
com o Gartner (2013), tais tecnologias, como a computacdo em nuvem, o big data,
os dispositivos moveis e as redes sociais, configuram os pilares da era digital, sdo
responsaveis por promover inovacao disruptiva e adicionar valor na economia. No
entanto, ressalvam que apenas porque uma nova tecnologia existe nao significa que
todos querem utiliza-la.

Uma ExO possui caracteristicas peculiares, conforme entendem Ismail et. al,
(2014) e se alavanca em seus principais atributos, tais quais o (a) MTP — Massive
Transformative Purpose, que é a sua missao, aspiracional e audaciosa, expressa de
forma clara, dirigida ao coracdo e a mente, (2) o SCALE, representando
mecanismos externos como recursos sob demanda, comunidades, algoritmos, ativos
de terceiros e engajamento, e (3) o IDEAS, representando mecanismos internos
como interfaces, painel de controle com métricas em tempo real, experimentacao,
autonomia e colaboracdo. Todavia, sem a pretensdo de explorar exaustivamente
todos os pilares das organizacbes exponenciais, mas apenas aquele que
potencialmente sirva de cobertor tedrico e que abranja as fortalezas da atual
transformacao, como por exemplo, tecnologia, adaptabilidade, agilidade, inovacéo,
aceleracdo, daremos prosseguimento na ExO através da estratégia da
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experimentacdao. Uma vez que executivos consideram que assumir risco € inerente
ao processo de transformacdo em busca do sucesso e perenidade dos negocios,
diante de contextos diversos € oportuno explorar estratégias que permitam
experimentar hipéteses de negécios assumindo riscos de forma controlada.

E oportuno relembrar o primérdio objetivo industrial de produzir muitos
modelos de carros em pequenas quantidades que levou ao surgimento do Sistema
Toyota de Producao. Sob o nome Kanban ou sistema just-in-time, nasceu no Japao
apos a Segunda Guerra Mundial. Com vistas a aumentar a eficiéncia no processo
produtivo pela eliminacdo consistente e completa de desperdicios para atender as
novas exigéncias do mercado (OHNO, 1997), esta iniciativa do setor automotivo ja
fazia uso da experimentagdo e serviu de arcabouco para criar aquilo que hoje é
conhecida como a estratégia Lean Startup.

Agora, com técnicas mais avang¢adas, mas com 0 mesmo principio de eliminar
quaisquer desperdicios que nao criem valor para o cliente final, a estratégia Lean
Startup é adotada pelas ExO (ISMAIL et. al, 2014). Nos mercados em rapida
mudanca, aonde as necessidades dos clientes também mudam, a tradicional
abordagem de desenvolvimento de produtos em etapas lineares e sequenciais,
onerosa em recursos de todos os géneros, da lugar ao método de interacéo e
experimentacdo, que com agilidade testa hip6teses junto aos clientes, de forma
rapida e econdmica, antes de prosseguir. Todavia, cabe destacar a critica trazida
por Ladd (2016), que estudou as limitacbes da abordagem. Este autor, concluiu que
uma estratégia consistente é mais importante do que conduzir inumeros testes.

Desta forma, Ismail et. al (2014) acredita que adotando a estratégia Lean
Startup as falhas nas ExO, embora aceitando isto como parte inevitavel do risco
assumido, pode ser rapida, pouco custosa e ainda perspicaz, além de favorecer uma
mudanca cultural naqueles temerosos quanto aos erros. Para este autor, o
importante com a abordagem estratégica Lean Startup € manter 0s processos
alinhados com as externalidades em rapida mudanca, maximizar a captura de valor
indo rapidamente ao mercado, testar e validar premissas acerca de novos produtos
e servicos, e usufruir da vantagem e rapida aprendizagem com a tomada de riscos.

Segundo Ries (2011), a Lean Startup propée um novo modo de pensar e de
construir produtos e servigos inovadores que levem a um negdcio sustentavel,
priorizando a velocidade em percorrer o ciclo construir-medir-aprender através de

testes utilizando produtos vidveis minimos — MVPs, bem como a decisao de pivotar
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ou de dar prosseguimento. Favorecendo a experimentagdo ao invés do
planejamento elaborado, o feedback dos clientes ante a intuicdo, e o
desenvolvimento interativo e incremental em detrimento do tradicional que aguarda
uma definicdo grande e completa antes de iniciar, Blank (2013) acredita que a
estratégia pode aumentar as chances de sucesso de empreendedores que seguirem
seus principios de falhar rapidamente e aprender continuamente, dando origem
assim, ao longo do tempo, a uma nova e mais empreendedora economia.

No entanto, € possivel observar na literatura acervo voltado as criticas e
limitacoes de tal abordagem. Neste sentido, é oportuno destacar a visdo critica de
Tadd (2016), para quem deve haver parcimbnia na utilizacdo da estratégia, pois
como em qualquer outro caso, Lean Startup também deve ser adaptado para cada
contexto e realidade, devendo assim ser empregado com reflex&o e restrigdes, pois
nao é uma panaceia. Tao relevante quanto, € a visdo de McGinn (2012), para quem
outros fatores precisam ser levados em consideracao, e provavelmente uma férmula
mais realista para o sucesso de uma startup estda no balanco equilibrado entre
paixao, paciéncia e respeito pratico pelo feedback dos clientes.

A transformacdo digital, os cenarios de incerteza e empreendedores estao
conectados pela oportunidade de construir um novo futuro. Neste sentido, néo
apenas se valer de visdes e de empreendedores capazes de fazer acontecer sera
suficiente para enfrentar nos novos problemas, mas também assegurar que ha
ferramentas necessarias disponiveis para enfrentar a mudancga. Desta forma, a
abordagem Lean Startup foi concebida uma economia empreendedora e seus
agentes principais, os empreendedores. Para Ries (2011), o aprendizado validado e
o ciclo construir-medir-aprender estao entre seus principios estratégicos. De acordo
com Blank (2013), tudo que as startups tém sdo uma série de hipbdteses nao
testadas, elas utilizam a abordagem de desenvolvimento junto ao cliente, saindo a
campo, testando suas hipéteses, e elas praticam desenvolvimento agil para eliminar
os desperdicios de tempo e recursos desenvolvendo produtos de forma interativa e
incremental.

Neste contexto hd um personagem importante, o empreendedor. Este,
segundo Blank (2013), caracteriza todo o ecossistema de startup, independente do
tamanho da empresa, do setor ou do estagio de desenvolvimento, desde jovens com
poucos recursos, mas com grandes ideias, até profissionais experientes dentro de
grandes empresas. Para Blank (2012, p. 17), startup é “uma organizagcéao temporaria
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projetada para buscar uma modelo de negécio sustentavel e escalavel”. Ja para
Ries (2011, p. 24), startup é “uma instituicdo humana projetada para criar um novo
produto ou servico em condicbes de extrema incerteza”, e assim requer um novo

tipo de gestao, especificamente constituida para seu contexto de extrema incerteza.

Diante da escassez de recursos, Lean Startup considera essencial a
aprendizagem validada. Processo pelo qual é demonstrada empiricamente as
verdades valiosas descobertas pelas equipes acerca das perspectivas de negécios
presentes e futuras da startup. Por isso Blank (2013) acredita que procurar por um
modelo de negécios, o que € o primeiro desafio enfrentado pela startup, é
completamente diferente de executar um modelo de negdcios, o que é feito pelas
empresas estabelecidas. Todavia, aprendizagem é tao relevante quanto complexa
de ser desenvolvida, e Breuer (2012) alerta que a sua importancia e impacto no
sucesso de startups ainda nao foi totalmente disseminada.

Uma startup opera em torno de uma visdo, que de acordo com Moogk (2012)
inclui duas importantes premissas: de valor e de crescimento. Para Ries (2011), a
primeira, valor, é formulada para testar se o produto ou servigo de fato fornece valor
aos clientes no momento em que o estdo utilizando. Ela procura entender como
anda a retencao de clientes, se eles continuam engajados, fazendo uso diariamente,
mesmo apods algum tempo. Ja a segunda, crescimento, é formulada para testar
como os novos clientes descobrirdo um produto ou servigco. Se cresce o numero de

usuarios, de forma organica, e sem a necessidade de gastar dinheiro com isso.

Para uma startup, escassa em recursos, é essencial validar estas hipoteses o
mais rapido possivel. Neste sentido, Moogk (2012) destaca que um produto
completo o suficiente para demonstrar a proposta de valor é o recomendado. Mas a
aplicacao pratica ganha completude ao garantir que o objetivo de validacao seja
atingido. Assim, Blank (2012) acredita que os empreendedores precisam deixar as
suas cadeiras, sair dos seus escritorios para ter contato pessoal com seus
potenciais clientes a fim de entendé-los, porque os fatos que precisam ser
levantados sobre clientes, mercados, fornecedores e seus canais existem apenas la
fora, no campo.

Como pode ser compreendido, o valor numa startup nao esta na criacao de
coisas, mas na aprendizagem validada acerca de como desenvolver um negécio

sustentavel. Neste sentido, Blank (2013) acredita que as hipbteses precisam ser
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esbocadas, e sugere explorar o Business Model Canvas para enxergar todos o0s
nove componentes principais do negdécio, que contém uma série de hipdteses.
Todavia, diante da escassez de recursos e da quantidade de blocos, todos
abordando questdes estruturais e complexas de se validar, Tadd (2016) critica a
amplitude e dispersao de foco, e buscando resguardar as restricdes de recursos da
startup, diz que o segmento de clientes, a proposicao de valor e o canal sdo os mais
relevantes nos estagios preliminares.

Em seu cerne, a startup é uma catalisadora que transforma ideias em
produtos. A aprendizagem, destaca Ries (2011), oriunda do feedback de clientes na
medida em que interagem com o0s produtos em seus ciclos de experimentos,
conforme figura 3, € o resultado mais importante para os negocios. No entanto, cabe
salientar que nao ha relagao linear entre a quantidade de hipoteses testadas e o
sucesso. Isso implica em dizer que mais validacao nao é melhor, e a quantidade
excessiva deste retorno do mercado pode fazer com que o empreendedor mude

tantas vezes de ideia que acabe desencorajado a prosseguir, conclui Ladd (2016).

Figura 3 — Ciclo de feedback construir-medir-aprender

2
APRENDER

@ PRODUTOS

Fonte: RIES (2011)

Tal ciclo, e em certo grau, a propria estratégia Lean Startup, é vista com
limitacoes e recebe criticas de McGinn (2012), para quem é perceptivel que se

destinam a um nicho especifico de empresas de tecnologia que ao invés de
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construidas para durar, sdo construidas para uma futura venda. Em contraste a
crenca popular que vé os empreendedores destas possiveis empresas de sucesso
como obcecados por uma visao brilhante, que seguem em frente em cenarios de
incerteza comprometidos com sua profunda conviccdo de que o mundo precisa de
seu produto, McGinn (2012) acredita que tais empreendedores carecem de paixao e
apenas querem construir uma empresa, qualquer empresa.

O ciclo proposto prossegue identificando a premissa de testar as duas mais
relevantes hipéteses, de valor e de crescimento. O préximo passo é entrar na fase
de desenvolvimento daquela versado do produto que permite uma volta completa do
ciclo com o minimo do esfor¢go no menor tempo, o MVP. Na fase medir, a chamada
contabilidade para inovacao, permite determinar se os esforcos levaram a um
progresso real e estdo dando resultado. Por fim, mas ndo menos importante, ha a
questdo mais importante enfrentada pelo empreendedor, que deve decidir
prosseguir na estratégia original ou realizar uma mudanca significativa, ou pivotar.

Durante o processo de desenvolvimento de cliente ha um objetivo geral:
provar que ha um negoécio lucrativo e escalavel (BLANK, 2013). Enquanto os ciclos
sao repetidos na procura pelo modelo de negdcio, se o feedback coletado do cliente
revelar que hip6teses estavam erradas, a startup pode revisa-las ou até mesmo
pivotar novas premissas. No entanto, se a abordagem utilizada for inadequada, Ladd
(2016) alerta que pode ser produzido o que ele chama de falso negativo. Uma vez
que o modelo de negécio for provado, iniciam as etapas de execucdo. Cada estagio
€ interativo, e conforme destaca Blank (2013), a startup provavelmente falhara antes
de encontrar a abordagem certa.

Para Blank (2013), a abordagem Lean Startup ajuda novos empreendimentos
a lancgar produtos que os clientes realmente necessitam, mais rapido e barato que
com métodos tradicionais, e mitiga assim os riscos inerentes a startup. Através do
desenvolvimento &gil, que combina elementos especificos de etapas e atributos de
prototipagem com desenvolvimento incremental (GHILIC-MICU et. al, 2016), os
produtos sao construidos em ciclos curtos e repetitivos. O uso de técnicas como
agrupamento de novas funcionalidades ou produtos em pequenos lotes, com
implantacdo automatizada e continua, assegura que a startup possa minimizar o
gasto de tempo, dinheiro e esforco que no final teriam sido desperdigcados (RIES,
2011).
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De acordo com Moogk (2012), desenvolver um produto completo antes de
testar um conceito no mercado € arriscado diante do cenério de incerteza no qual
tais empresas operam. O ambiente econ6mico em flexibilizagdo, proporcionando
oportunidades variadas, requer que as empresas tenham habilidade para se adaptar
e se capitalizar nestas oportunidades, o que segundo Ghilic-Micu et. al (2016) é
possivel através do desenvolvimento agil, que € também fator chave na construcao
de vantagem estratégica. Estes autores acreditam que, cedo ou tarde, pressionadas
pela mudanca permanente no ambiente, seja ele politico, cultural, social ou
econbmico, as empresas tendem a se orientar para um modelo de desenvolvimento
agil. Diante do exposto, em termos de estratégias empreendedoras, contrapontos e
limitacbes, daremos prosseguimento ao estudo diante do contexto no qual as
FinTechs brasileiras buscam competir no setor de meios eletrénicos de pagamentos.

Visando sintetizar o referencial apresentado e contribuir para uma ampla
compreensao de quais aportes tedricos embasaram a pesquisa, apresenta-se a
moldura de analise proposta para o presente estudo. Desta forma, no Quadro 3
pode-se observar a compilacdo dos construtos chave.



Quadro 3 — Moldura de anélise

CONSTRUTO DEFINICAO
E o conjunto de forgas tecnoldgicas - computagdo em
TECD'\llgrll'.gglAS nuvem, big data, analytics, redes sociais e mobile - que
(. 25) promovem a transformagao da sociedade e modelos de
P- negécios atualmente.
EMERGENTE Diante do contexto de |ncer~teza encontrado, garacterlza-se
(0. 24) pela facilidade de adaptacédo ao longo do trajeto, de forma
’ que a acao e reagao emerge de forma maleavel.
~ E uma perspectiva estratégica primariamente associada
VISAO . R
(b. 24) com aimagem e o senso de direcao do empreendedor, sua

intuicdo, julgamento, sabedoria e experiéncia.

AGILIDADE E uma capacidade que permite adaptabilidade com
(p. 25) presteza e eficiéncia.

Trata-se de uma abordagem cuja aplicagédo permite o teste
de hipbteses junto aos clientes em campo para corroborar
ou invalidar as mesmas.

EXPERIMENTAGCAO
(p. 26)
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Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Ao findar-se este capitulo, em que fundamentacao tedérica e moldura de

analise foram abordados, evolui-se no sentido da pesquisa, com a apresentacédo do

método e dos procedimentos da investigacdo, que versardo sobre o delineamento

geral, as técnicas de coleta e analise dos dados de pesquisa.
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3 METODO DE PESQUISA

O presente capitulo é apresentado tendo em vista os procedimentos
metodoldgicos que oferecem suporte a consecucdo da pesquisa e alcance dos
objetivos anteriormente propostos. Apresenta-se, através das secdes que compde 0
capitulo, o delineamento da pesquisa no que se refere ao método utilizado, a
definicdo do universo de interesse, o desenho da pesquisa quanto aos
procedimentos e etapas para coleta de dados e mecanismos para analise dos
resultados.

3.1 DELINEAMENTO DA PESQUISA

Considerando-se o problema de pesquisa e seus respectivos obijetivos,
predomina neste estudo o paradigma interpretativista e a l6gica indutiva, sem que o
pesquisador imponha seu entendimento prévio sobre a situacao pesquisada, mas va
a campo em busca do que € mais relevante junto aos participantes no contexto
pesquisado, aos quais é concebida plena liberdade de expressdo (SACCOL, 2009).
Através da observacado dos fendbmenos, da descoberta da relacido entre eles, e da
generalizacdo da relacdo, busca-se que as conclusdes indutivas sejam consideradas
verdadeiras (MARCONI; LAKATOS, 2010). Quanto aos objetivos, a pesquisa
caracteriza-se como exploratéria, uma vez que segundo Cooper e Schindler (2003) é
proveitoso utilizar-se da exploracdo quando ndo se tem clara a seara de problemas
que virdao a tona com o decorrer do estudo, e se quer obter melhor compreensao do
cenario em que ocorre (GATES; MCDANIEL, 2003).

Mesmo que o interpretativismo necessite multimétodos qualitativos para
analise de fen6menos (BOSQUETTI, 2009), as pesquisas de método misto
procuram entregar valor maior do que pesquisas que se utilizam de técnicas
qualitativas ou quantitativas de forma isolada (CRESWELL, 2010). Com o obijetivo
de produzir uma pesquisa relevante, tanto para a academia quanto para as
organizacbes, se emprega 0 método Analise Qualitativa Comparativa. De
abordagem inovadora, possibilita ir além da simples coleta e analise de dois tipos de
dados, fazendo uso de ambas as abordagens qualitativa e quantitativa em conjunto,
evitando dicotomias (DIAS, 2011). O método sera aprofundado a seguir para melhor
compreensao diante da sua contemporaneidade.
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3.2 METODO QCA

Desenvolvida por Charles Ragin em 1987, a analise qualitativa comparativa,
ou QCA — Qualitative Comparative Analysis é interpretada como duas diferentes,
mas complementares, perspectivas, tais quais abordagem e técnica. A analise QCA
foi concebida como proposta de elo e dissolucdo da dicotomia entre as estratégias
qualitativa e quantitativa (RIHOUX, 2003), e € “especialmente bem adaptada para
enderecar questdes resultantes de causas multiplas e conjunturais” (RAGIN, 1987,
p. X). Segundo este autor, QCA pode ser aplicada a partir de poucos casos até
centenas deles, e baseando-se na légica binaria da &lgebra booleana, tenta
maximizar o numero de comparagcdes a partir dos casos investigados. Trata-se,
portanto, de técnicas qualitativas e quantitativas combinadas, cujos objetivos que
visa atingir sdo o de representar dados, o de validar a consisténcia dos dados, o de
testar hipdteses ou teorias existentes, o de apresentar uma rapida visdo geral das
premissas da andlise, e o de desenvolver hipéteses causais baseadas em padrdes
observaveis nos dados (SCHNEIDER; WAGEMANN, 2010a).

De acordo com Gurgel (2011), em sua esséncia, a QCA visa identificar dois
argumentos centrais as hipbteses causais de um fendmeno: necessidade e
suficiéncia. Ambos os argumentos sao identificados na ocorréncia de um fenémeno
com causas Unicas. Ja as causas combinadas, apesar de necessarias,
unitariamente sao insuficientes a ocorréncia de um fenébmeno. De acordo com
Schneider e Wagemann (2010b), a relagdo de trés elementos de causalidade
complexa — equifinalidade, causalidade conjuntural e relacdo causal assimétrica —
torna a QCA diferente das técnicas estatisticas padrées que se baseiam no uso de
correlacgdes.

Segundo Ragin (1987), o contexto exerce influéncia importante nos padroes
de comportamento porque a compreensao humana de causalidade e de eventos em
geral é fundamentalmente holistica (RAGIN, 1987). Assim sendo, situagdes nas
quais um determinado resultado pode se dar a partir de mdultiplas e distintas
condicdes conjunturais, configuram a causalidade complexa (RAGIN, 2008). Para
desvenda-la, este autor propde analisar os eventos com diferentes combinacdes de
condi¢des causalmente relevantes.

De acordo com Schneider e Wagemann (2010b), a equifinalidade ocorre
quando diferentes caminhos, oriundos de distintas combinacdes de fatores, podem
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ser igualmente aceitos como explicagdes de um fenémeno. Causalidade conjuntural
concebe que a combinagcédo de condigdes (varidveis independentes) eventualmente
produz um fenbmeno — o resultado (variavel dependente), que distintas
combinacdes de condicoes podem produzir o mesmo resultado, e que face a
conjuntura do contexto, uma dada condicdo pode ter impacto diferente sobre o
resultado (RIHOUX, 2006). Segundo os autores Schneider e Wagemann (2010b), a
relacdo causal assimétrica é verificada quando a explicacdo da presenca de um
fenbmeno, quando invertida, ndo significa automaticamente que explicara a
auséncia do mesmo fendmeno. Além de sinalizar que existem outras dimensdes de
causalidade complexa, estes autores também mencionam a relevancia da dimensao
tempo, uma vez que a generalizagdo dos dados que é limitada no tempo e no
espaco (GURGEL, 2011). Outro aspecto significativo, segundo este autor, &€ que
contraria a utilizagdo de amostragem aleatoria, a QCA utiliza-se da arbitrariedade
para inclusao intencional de casos tipicos, excecdes e outliers.

As etapas para desenvolvimento da respectiva QCA seguem cinco passos, de

acordo com Rihoux (2003):

a) Representar dados, descrevendo sinteticamente o0s casos e suas
respectivas similaridades, em que cada caso apresenta uma combinacao
especifica — com valores das variaveis de forma individual e em conjunto —
de condicoes e resultados, com valores 0 (zero) para auséncia ou 1 (um)
para presenca, dando origem a truth table;

b) Validar a consisténcia e coeréncia dos dados, evitando contradi¢des. A
partir das condicbes causais, casos idénticos podem ter resultados
distintos;

c) Testar hipbéteses ou teorias existentes, corroborando ou refutando as
mesmas;

d) Testar algumas ideias ou suposi¢cées novas formuladas pelo pesquisador,
nao incorporadas em teorias existentes;

e) Desenvolver novas hip6teses ou teorias causais baseadas em padrdes
observaveis na truth table, subsidio para desenvolver novos argumentos
teoricos.

Portanto, através da QCA, o pesquisador buscara respaldo na teoria, nos

casos € nas condicoes estabelecidas, ndo se limitando apenas aos recursos de

software disponiveis.
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3.3 PROCEDIMENTOS DE COLETA DE DADOS

Gil (1991) sugere a coleta de evidéncias mediante utilizagdo de mais de um
procedimento dentre as quatro fontes mais usuais: observacdo, analise de
documentos, entrevista e histéria da vida. Para a realizacao do presente estudo,
foram coletados dados primarios, reunidos através de questionario suportado por um
roteiro que se encontra no Apéndice B. Visando suscitar concepgoes e opinides dos
participantes, o questionario foi organizado de forma estruturado, com perguntas
abertas, pois conforme Gates e McDaniel (2003), representa um roteiro formal
destinado a coletar as informacdes necessarias para atingir os objetivos do projeto
de pesquisa e, paralelo a isso, ainda proporciona uniformidade no processo.

Como técnica investigativa, o questionario foi apresentado de forma escrita ao
respondente, e por contato telefénico foi esclarecido o propédsito, objetivo e
eventuais duvidas. O questionario foi composto de um numero nao tao elevado de
questdes, cujo objetivo foi reconhecer opinides, ideias, interesses, expectativas,
sentimentos acerca do tema (GIL, 1999). De acordo com o autor, o fato de o
questionario permitir atingir pessoas distantes geograficamente representa uma
vantagem, ao ponto em que configura uma limitagdo impedir 0 conhecimento das
circunstancias acerca do respondente. O documento do questionéario foi validado
antes de ser aplicado junto aos entrevistados, por dois doutores da area de
administracao, um especialista em estratégia e outro especialista em tecnologia.

Para atingir o publico respondente qualificado, a estratégia adotada foi
baseada na relevancia e abrangéncia de um reconhecido hub para conexao e
fomento do ecossistema de FinTechs brasileiras, o FINTECHLAB, apresentado no
Anexo A, que através de seus especialistas constantemente monitora e analisa o
setor. Tendo em vista a completude de produtos e servicos compreendidos por tais
startups, entre todas as FinTechs monitoradas e analisadas, foram selecionadas,
sem qualquer privilégio, distincdo e viés, aquelas que buscam se especializar em
desenvolver o setor de meios eletrénicos de pagamentos. Foi oportuno explorar a
rede de relacionamentos do autor, uma vez que sua proépria trajetéria profissional
compreende mais de cinco anos de experiéncia no setor, o que lhe permitiu
desenvolver contatos e lagos profissionais, para contatar o melhor nimero possivel

de FinTechs brasileiras de meios eletrénicos de pagamentos.
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Pesquisas na internet, em redes de relacionamentos profissionais e eventos
sobre o tema, complementaram o0s contatos permitindo a conversdo em
respondentes. Os respondentes foram indicados pela FinTech sem qualquer selecéao
tampouco viés, garantindo a isonomia do autor, uma vez que fossem conhecedores
do setor, dos produtos, dos servicos, da transformacéo e das tecnologias, além da
prerrogativa para representar a opinido da empresa.

O roteiro inicial foi colocado a prova com dois testes de validade, validade de
face e de construto. A validade de face e de construto foram feitas com dois
especialistas, um da area de servigos financeiras, que trabalha ha mais de 5 anos no
setor e € estudioso do assunto, e uma doutora na area de empreendedorismo que ja
teve experiéncia trabalhando o QCA em sua tese. A partir do feedback recebido por
ambos os especialistas e diversas interacdes e discussdes realizadas durante
meses com ambos, as conclusées pertinentes promoveram ajustes necessarios,
chegando-se assim ao roteiro final, apresentado no Apéndice B.

Quanto a abordagem aos respondentes e os agendamentos, desenvolveu-se
através das tecnologias digitais, como o e-mail ou os servicos de teleconferéncia e
contato telefénico. A carta de apresentacdo da pesquisa, enviada por e-mail e
reproduzida na integra quando adotado teleconferéncia e contato telefénico,
descreveu o entrevistador, o propdsito do projeto e objetivo da pesquisa, estimativa
de tempo de duracdo e uma data para realizacdo da atividade.

O trabalho de abordagem aos respondentes teve inicio em marco de 2017, a
partir de uma série de tentativas de contatos com startups, todas elas através de e-
mail propondo um bate-papo informal, cujo principal era apresentar o propdsito da
pesquisa e despertar o interesse em colaborar com a pesquisa. Alguns retornos
foram recebidos esclarecendo os motivos da n&o participacao, outros questionando
detalhes do trabalho e outros abrindo a possibilidade de participacdo. Para todos os
casos, novos e-mails foram movimentados e através dos quais se tentou
aproximacéo, tentando um telefone de contato ou e-mail pessoal das pessoas.

Ao longo dos meses, o trabalho de aproximagdo dos contatos foi
intensificado, com ligacdes telefénicas e contatos através de e-mails e redes sociais,
sempre buscando despertar o interesse no contato para que o0 mesmo pudesse
responder a pesquisa. Enquanto alguns contatos aceitaram participar, o trabalho em
busca de novos contatos ndo se encerrou. Em julho de 2017 realizou-se contato

com um especialista em inovacao no setor de meios eletrénicos de pagamentos que
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trabalha em uma das maiores empresas tradicionais do setor, o qual disponibilizou o
contato de outra associacao brasileira relacionada ao tema.

Este novo contato possibilitou abrir uma nova série de interagdes com novos
contatos, uma vez que através do diretor desta associagdo o questionario foi
enviado as FinTechs associadas para divulgar a pesquisa e fomentar a participacao.
Depois de meses passados, diversos e-mails enviados e ligagao realizadas com o
objetivo de esclarecer a pesquisa, alguns novos respondentes foram conquistados.

Em setembro de 2017, através de contato realizado em um grande evento de
tecnologia no Brasil com o diretor de uma das lideres no setor de meios eletrénicos
de pagamento no mundo, trés novos contatos foram estabelecidos e um deles
aceitou contribuir com a pesquisa. Frente ao nimero de empresas que foram
contatadas, o niumero de pessoas que foram apresentadas ao projeto, o nimero de
respondentes atingido e qualificacdo dos mesmos, atendeu-se o0 objetivo de reunir
um grupo qualificado que pudesse contribuir para um trabalho consistente e de
qualidade.

A realizacdo da coleta aconteceu de acordo com a disponibilidade dos
respondentes, embora tivesse que ocorrer dentro de periodo definido previamente
para realizacdo da atividade, que compreendeu julho a novembro de 2017. Apéds a
coleta dos dados, o projeto teve prosseguimento para a etapa de andlise dos
mesmos, fazendo uso da técnica Crisp Set QCA. As variaveis foram transformadas
em unidades dicotdbmicas para indicar ou ndo seu pertencimento a um conjunto,
seguindo as premissas da algebra booleana de falso (0) ou verdadeiro (1) (FISS,
2007).

Sao apresentadas algumas informacoes relevantes para conhecimento global
do conjunto de respondentes, preservando a identidade particular do respondente e
da FinTech que representou junto a este projeto de dissertacdo. As FinTechs sao da
categoria mais representativa dentro do ecossistema nacional, ou seja, meios
eletrébnicos de pagamentos. Sao todas, sem excecao, representadas aqui por
pessoas do género masculino, jovens adultos com faixa etaria média proxima dos 35
anos de idade, todos em posicdo executiva — como exemplo presidente, vice-
presidente, diretor executivo, entre outros — com experiéncia consolidada e
desempenhando posicdo de alta lideranca na empresa, o que garante sua

comprovada responsabilidade pela influéncia deciséria e envolvimento ativo na
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elaboracdo e conducao da estratégia. No Quadro 6 sdo consolidadas as principais
informacdes acerca dos respondentes.

Quadro 4 — Caracterizagao dos respondentes e suas organizagdes

Condigoes de interesse
Localidade | Funcionarios Cargo Meio de coleta Data
Chief of Strategy & uestionario
S0 Paulo 550 &Y Q 21/07/2017
Growth Type Form
Porto . Questionario
30 IT Director 01/08/2017
Alegre Type Form
uestionario
Barueri 500 Product Specialist Q 01/09/2017
Type Form
N Questionario
Sio Paulo 60 CEO 06/09/2017
Type Form
uestionario
Porto Alegre 74 Tranformation lead Q 06/09/2017
Type Form
uestionario
S30 Paulo 25 Head of IT & Innovation Q 14/11/2017
Type Form

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Com vistas a impessoalidade e sigilo das informacdes, buscou-se
descaracterizar e desvincular o respondente e a sua respectiva resposta, de tal
forma que os entrevistados serdo citados no texto como E1, E2, E3, E4, E5 e E6,
sem que O numero represente qualquer ordem apresentada em qualquer

caracterizacao possivel dos respondentes.

3.4 PROCEDIMENTOS DE ANALISE DE DADOS

Para anélise dos dados foi utilizada a notagdo CSQCA com um conjunto
numérico binario tradicional (DIAS, 2011). A escolha por esse tipo de analise vale-se
pelo fato da CSQCA ser a versdo original da QCA (DIAS, 2015), que possibilita a
utilizacdo do software fsQCA, desenvolvido pelo proponente do método, Charles
Ragin, entre outros pesquisadores. O procedimento de analise da CSQCA iniciou
com a identificacdo das condi¢des de interesse, em que se observou falso 0 (zero)
ou verdadeiro 1 (um) das condi¢des causais, conforme apresentado no Quadro 5:
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Quadro 5 — Condicoes de interesse

Condicbes de interesse

Condicdo (codigo)

Andlise Racional

Dicotomia

Presenca das Tecnologias Digitais (PTD)

Quando o uso das Tecnologias Digitais estd
presente na FinTech

[1] Presenca das tecnologias digitais
[0] Auséncia das tecnologias digitais

Importancia das Tecnologias Digitais (ITD)

Quanto as Tecnologias Digitais sdo relevantes
para a FinTech

[1] Importéncia significativa
[0] Auséncia de importancia significativa

Predominancia da Estratégia Emergente (PEE)

Intensidade da Estratégia Emergente na
FinTech

[1] Perspectiva estratégica emergente é
predominante

[0] Perspectiva estratégica emergente ndo é
predominante

Importancia da Estratégia Emergente (IEE)

Importancia da Estratégia Emergente para a
FinTech

[1] Importéncia significativa
[0] Auséncia de importancia significativa

Presenca da Visdo do Empreendedor (PVE)

Quando a Visdo do Empreendedor esta
presente na FinTech

[1] Presenca da Visdo do Empreendedor
[0] Auséncia da Visdo do Empreendedor

Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE)

Qudo efetiva é a Visdo do Empreendedor para
a FinTech

[1] Efetividade da Visdo do Empreendedor
[0] Auséncia de efetividade da Visdo do
Empreendedor

Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO)

Quanto a Agilidade impacta na Operagdo da
FinTech

[1] Forte Impacto
[0] Fraco Impacto

Agilidade como Fator Critico (AFC)

Qudo critica é a agilidade para a FinTech

[1] Fator critico de sucesso
[0] Fator coadjuvante

Presenca da Experimentacdo na Estratégia
(PXE)

Quando a Experimentagdo estd presente na
Estratégia da FinTech

[1] Presenca da Experimentacdo na Estratégia
[0] Auséncia da Experimentagdo na Estratégia

Impacto da Experimentagdo nos Resultados
(IER)

Qual é o impacto da Experimentagdo nos
Resultados da FinTech

[1] Alto impacto positivo
[0] Baixo impacto positivo

Abordagens Estratégicas adotadas pelas
FinTechs (AEF)

Quando abordagens estratégicas sdo adotadas
pelas FinTechs brasileiras

[1] Presenca de Abordagem Estratégica
[0] Auséncia de Abordagem Estratégica

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

O desenvolvimento de cada condicao de interesse teve como ponto de partida

0s construtos apresentados na moldura de analise. A partir dos mesmos, foram

elaboradas as perguntas para o questionario conforme o Apéndice A. A fim de

elencar subsidios para suporte de tais construtos e condigdes de interesse, foram

verificados aspectos relacionados as abordagens estratégicas adotadas pelas

FinTechs com os respondentes.
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Visando recolher subsidios para o construto tecnologias digitais, cujo mote
enseja promover transformacoes, seja na sociedade, seja nos modelos de negocios,
trabalhou-se aspectos relacionados a presenca e a importancia da mesmas — como,
por exemplo, computacdo em nuvem, mobile, big data, analytics. A formulacdo da
estratégia e como a mesma era moldada no decurso da execucédo, sua importancia
e predomindncia, procuraram captar aspectos para suportar o construto da
perspectiva estratégica emergente, que diante de contextos de incerteza,
caracteriza-se pela facilidade de adaptacéo ao longo do trajeto, de forma que a acéo
e reacao emerge de forma maleavel.

O construto da visdo do empreendedor na estratégia, primariamente
associada com a imagem e o senso de direcado do mesmo, sua intuicado, julgamento,
sabedoria e experiéncia, foi explorado em termos de presenca percebida e
efetividade reconhecida na execugdo e desenvolvimento da competitividade.
Complementar a isso, dois construtos adicionais foram explorados, tais quais:
agilidade e experimentacado. A fim de trabalhar o primeiro, a capacidade que permite
a empresa adaptabilidade com presteza e eficiéncia, buscou-se verificar a
intensidade do seu impacto na execucdo das atividades, bem como a
representatividade de sua criticidade para o sucesso do negécio. O segundo
construto, da abordagem cuja aplicacdo permite o teste de hipbteses junto aos
clientes em campo para corroborar ou invalidar as mesmas, foi analisado enquanto
presenca da mesma na execucdo da estratégia e intensidade do impacto positivo
nos resultados obtidos.

Os pontos supracitados constituem o que se denomina variavel causal, e as
abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs caracteriza-se por ser a variavel
dependente. Posto isso, deu-se entdo a analise de presenca e auséncia de tudo
aquilo que se apresentou em termos de variaveis mencionadas anteriormente.

Identificadas as condicdes de interesse, foi construida a truth table, refletindo
aspectos levantados nas condigdes de interesse para cada aspecto em relacdo a
cada caso. A seguir sao apresentadas através do Quadro 5 todas as configuragdes
identificadas para a dicotomia da presenca, influéncia e intensidade dos construtos
nas abordagens estratégicas da FinTechs com as condicdes e resultados definidos

como “1” presente, “0” ausente e “X” quando nao observado.
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Quadro 6 — Truth table

CASOS CONDICOES CAUSAIS RESULTADO
ptD | 1m0 | Pee | ke | pve | eve | 1a0 | arc | pxe | IR AEF
FinTech1 1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1
FinTech2 1 1 0 0 1 1 1 1 1 1 1
FinTech3 1 1 0 0 0 1 1 0 1 1 1
FinTech4 1 0 0 0 0 1 1 0 1 1 0
FinTech5 1 1 1 1 0 1 1 0 0 0 1
FinTech6 1 0 0 0 1 0 1 1 0 0 0

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Tais dados, conforme apresentados, foram lancados no software fsQCA
versao 3.0. Para plena compreensao dos passos adotados no desenvolvimento da
analise através da QCA € apresentada a sua descricao no Apéndice C. Em conjunto
com o QCA, o conteldo das entrevistas é analisado com técnica de analise de
conteudo, conforme sugere Bardin (1977). Desta forma, fez-se uso de técnica de
analisar e comparar o conteudo cujo especialista detém conhecimento (FLICK,
2009).

Visando identificar o cerne da ideia dos respondentes, o conteldo das
perguntas abertas foi analisando seguindo as trés etapas propostas por Bardin
(1977) que compreende a pré-analise, exploracdo do material e tratamento dos
resultados, inferéncia e interpretacdo. Na pré-analise os materiais coletados serao
organizados para leitura geral e definicdo de procedimentos a seguir. Na etapa de
exploragdo do material os procedimentos serao implementados, codificando os
elementos de cada questionario. Na etapa de tratamento dos resultados, inferéncias
e interpretacdes, avaliam-se as informacdes a partir de uma analise comparativa das
categorias, observando, assim, aspectos semelhantes e os concebidos de maneiras
diferentes. Juntamente com os resultados da QCA, ha uma interpretagdao dos dados
obtidos e a verificacdo se os construtos e condi¢coes de interesse sdo confirmados
ou ndo. A pesquisa seguiu com a analise dos dados de forma quantitativa e

qualitativa, além da discussao dos resultados.
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4 APRESENTACAO DOS RESULTADOS

O presente capitulo contextualiza o ecossistema brasileiro de FinTechs,
apresenta informacdes categorizadoras dos respondentes, segue pela analise
comparativa qualitativa do campo empirico e finaliza com a discussao dos resultados
a partir das evidéncias qualitativas e dos aspectos tedricos.

4.1 CARACTERIZAGCAO DO CAMPO EMPIRICO

E possivel observar que o ecossistema brasileiro de FinTechs esta
amadurecendo ao ponto em que surgem centenas de novas empresas €
organizacodes, além da proliferacdo de eventos e matérias na midia voltadas para o
tema, e diferentes atores, de diferentes industrias, tamanhos e nacionalidades,
aumentam sua complexidade. Surgem novas iniciativas, como bancos digitais,
resposta aos bancos tradicionais, e entram gigantes da tecnologia no sistema
financeiro, trazendo novas tecnologias que estdo dominando o cenario mundial.

De acordo com o FINTECHLAB (2017), no Brasil 32% da populacado adulta
nao tem uma conta bancaria e 53% das médias e pequenas empresas nao tém
acesso a crédito. As FinTechs acreditam poder contribuir para diminuir essas
diferencas e isto desperta cada vez mais a intencdo dos investidores, totalizando
mais de R$ 1 bilhdo investidos em FinTechs Brasileiras até 2016, sendo que duas,
GuiaBolso e NuBank, aparecem no relatério da KPMG 2016 Fintech100 como as
Unicas startups brasileiras na lista das Fintechs mais disruptivas do mundo.

Em numero de startups, sdo em torno de 247 Fintechs mapeadas nas
categorias Pagamentos (32%), Gestdao Financeira (18%), Empréstimos (13%),
Investimentos (8%), Funding (7%), Seguros (6%), Negociagdo de Dividas (5%),
Cryptocurrencies e DLTs (5%), Cambio (4%) e Multiservicos (2%). Sao Paulo,
oferecendo os principais canais para a captacado de recursos, concentra 65% do
ecossistema, seguido por Rio de Janeiro (11%) e Belo Horizonte (6%)
(FINTECHLAB, 2017).

O ecossistema de FinTechs no Brasil apresenta campo promissor para

estudo, ao ponto de crescente evolugdo no numero de empresas, nao sendo raro a
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proximidade e contato com algumas delas. Estratégia € uma tematica muitas vezes
confundida quanto ao resultado produzido e quase sempre mantida em segredo por
muitos, uma vez que pode representar a diferenca entre o sucesso e o fracasso, a
vantagem competitiva que todas as FinTechs buscam. Com o esforco e
persisténcias do pesquisador, aliado ao extenso repertério de investidas e
estratégias para tais abordagens foi possivel atingir um conjunto qualificado de
respondentes, 0 que vale ressaltar ser a preferéncia frente a quantidade que nao
entregue valor.

Geograficamente as FinTechs estudadas estdo distribuidas entre dois
centros, um deles responsavel por concentrar mais da metade da representatividade
nacional, Sao Paulo, e o outro deles, com perceptivel pretensdao dentro do
ecossistema, o Rio Grande do Sul. Com relacao ao numero de funcionarios, um dos
termdmetros para a maturidade e potencial da FinTech, elas apresentam nameros
que partem de 30 (trinta) e chegam até 550 (quinhentos e cinquenta). Outro fator
que mede a temperatura deste negocio é o valor de investimento, através de aporte
financeiro externo ou mesmo do proprio empreendedor, e apesar deste nao ser um
namero publico e sim tdo secreto quanto a propria estratégia, os valores que se
encontra superam os milhées de reais, 0 que indica o apetite e aposta dos
investidores neste setor (FINTECHLAB, 2017).

4.2 RESULTADOS DA ANALISE COMPARATIVA QUALITATIVA

O ponto de partida para a analise dos dados foi a tabulacido dos mesmos em
uma planilha eletrénica, produzindo-se assim a truth table, insumo primario para
iniciar a exploracdo das funcionalidades do fsQCA. A partir de entdo, conforme
passos para desenvolvimento da andlise QCA detalhados no Apéndice C, trés
resultados foram obtidos: a solucdo complexa, a solugcao intermediaria e a solugao
parcimoniosa. Com base nas trés solugdes, foi desenvolvido um quadro sintese com
0s principais resultados obtidos em cada uma, 0os quais seguem representados no
Quadro 7.
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Quadro 7 — Sintese de solugdes resultado

SOLUTIONS CONDICAO CAUSAL RAW COVERAGE CONSISTENCY
PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*EVE*|IAQ*~AFC*~PXE*~IER 0,25 1
* kev| ke ke * * ke * *

COMPLEX SOLUTION | PTD*ITD**PEE*IEE*~PVE*EVE*IAO**AFC*PXE*IER 0,25 1
PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*~EVE*IAO*AFC*PXE*IER 0,25 1
PTD*ITD*~PEE*~EE*PVE*EVE*IAO*AFC*PXE*IER 0,25 1
PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*EVE*|IAO*~PXE 0,25 1

* kev| kev| * * * *

INTERMEDIATE SOLUTION | PTOITD*“EE*~PVE*EVE¥IAO*PXE*IER 0,25 1
PTD*ITD*~EE*EVE*IAO*AFC*PXE*IER 0,25 1
PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*IAO*AFC*PXE*IER 0,25 1

PARSIMONIOUS SOLUTION |ITD 1 1

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A sintese de solugdes resultado apresenta as trés solugcbes possiveis pelo
método QCA, quaisquer que sejam: a solucdo complexa, a solugéo intermediaria e a
solucdo parcimoniosa. Para cada solucado possivel sdo também, na sequéncia que
segue, apresentadas as férmulas que combinam as variaveis isoladas de modo a
potencializar o indice raw coverage. De tal forma que o resultado demonstra o
quanto a condicao causal das variaveis combinadas explica o resultado. A ultima
coluna — consistency — representa a proporcao de casos de determinada condicédo
para o resultado testado.

Analisando em detalhes as trés solugdes, tendo como partida a solugao
complexa, identifica-se que ha quatro condicbes que representam 25% da
importancia empirica explicadas nas configuragdes: (1) presenca das Tecnologias
Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e presenca
da Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e
presenca da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto
da Agilidade na Operacao (IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico (AFC) e
auséncia da Experimentacdo na Estratégia (PXE) e auséncia de Impacto da
Experimentacao nos Resultados (IER), (2) presenca das Tecnologias Digitais (PTD)
e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia da
Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e
presenca da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto
da Agilidade na Operacao (IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico (AFC) e
presenca da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da
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Experimentacao nos Resultados (IER), (3) presenca das Tecnologias Digitais (PTD)
e presenca da Importdncia das Tecnologias Digitais (ITD) e presenca da
Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e
auséncia da Efetividade da Visdao do Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto
da Agilidade na Operacao (IAO) e presenca da Agilidade como Fator Critico (AFC) e
presenca da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da
Experimentacdo nos Resultados (IER) e (4) presenca das Tecnologias Digitais (PTD)
e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia da
Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e presenca da Visdao do Empreendedor (PVE) e
presenca da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenga do Impacto
da Agilidade na Operacao (IAO) e presenca da Agilidade como Fator Critico (AFC) e
presenca da Experimentagcdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da
Experimentacao nos Resultados (IER). O valor da consisténcia possui o resultado 1,
ou seja, reflete que 100% dos casos de cada condicao causal possuem determinada
combinacao de causas.

Na solucdo intermediaria, identifica-se que ha outras quatro condi¢des que
também representam 25% da importancia empirica explicadas nas configuracoes:
(1) presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da Importancia das
Tecnologias Digitais (ITD) e presenca da Predominancia da Estratégia Emergente
(PEE) e presenca da Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da
Visdo do Empreendedor (PVE) e presenca da Efetividade da Visdo do
Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto da Agilidade na Operacdo (IAO) e
auséncia da Experimentacdo na Estratégia (PXE), (2) presenca das Tecnologias
Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia
da Importdncia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do
Empreendedor (PVE) e presenga da Efetividade da Visao do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operacao (IAO) e presenca da
Experimentacao na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da Experimentacao nos
Resultados (IER), (3) presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da
Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia da Importancia da Estratégia
Emergente (IEE) e presenca da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operacao (IAO) e presenca da Agilidade como
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Fator Critico (AFC) e presenca da Experimentacdo na Estratégia (PXE) e presenca
de Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER) e (4) Presenca das
Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD)
e presenca da Predominadncia da Estratégia Emergente (PEE) e presenca da
Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor
(PVE) e presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO) e presenca da
Agilidade como Fator Critico (AFC) e presenca da Experimentacdo na Estratégia
(PXE) e presenca de Impacto da Experimentagdo nos Resultados (IER). Novamente
o valor da consisténcia possui o resultado 1. Logo, 100% dos casos de cada
condicao causal possuem uma combinagdo de causas. A solugcdo parcimoniosa €
explicada por uma UuUnica variavel sozinha, a presenca da Importancia das
Tecnologias Digitais (ITD), cuja raw coverage e consistency € 100%.

De acordo com Silva (2017), a partir da sintese de solucdes resultado foi
realizada a contagem da presenca das variaveis isoladas pelas formulacbes
complexa, parcimoniosa e intermediaria. Tal iniciativa visa identificar e comparar
frequéncias das variaveis nas solugbes apresentadas, colaborando assim para
aumentar a compreensao da relevancia das mesmas, bem como a promog¢ao do
teste: quanto determinada variavel, citada na sintese de solug¢des resultado, aparece
nas formulagbes elaboradas. O Quadro 8 apresenta a contagem da presenga das
variaveis e também a contagem das auséncias das variaveis para cada tipo de

formulacao.

Quadro 8 — Frequéncia de variaveis causais em solucdes resultado

ANALISE fsQCA PRESENCA AUSENCIA
PTD ITD PEE IEE PVE EVE IAO AFC PXE IER PTD ITD PEE IEE PVE EVE IAO AFC PXE IER
COMPLEX SOLUTION 4 4 2 2 1 3 4 2 3 4 o o0 2 2 3 1 0 2 1 0

INTERMEDIATE SOLUTION 4 4 2 2 0 3 4 2 3 3
PARSIMONIOUS SOLUTION | 0O 1 0 0 0o O O o o0 o
TOTAIS 8 9 4 4 1 6 8 4 6 7

o o0 o 2 3 0 0 0 1 0O
o o0 o o o o o o o0 o
o o0 2 4 6 1 0 2 2 O

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Adotando-se como critério a separagcdo das variaveis cuja contagem
apresentou presenca igual ou superior a 7 (sete), no seu total, restaram apenas as
variaveis: Presenca das Tecnologias Digitais (PTD), Importancia das Tecnologias
Digitais (ITD), Impacto da Agilidade na Operagédo (IAO) e Impacto da

Experimentacdo nos Resultados (IER). A partir de entdo seguiu-se com base nas
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proposicdes da metodologia fsSQCA realizando a anélise de condicbes necessérias.
Com isso, geraram-se 0s seguintes resultados (Figura 4):

Figura 4 — Andlise de condigbes necessarias

Analysis of Necessary Conditions
Cutcome wariable: REF

Conditions tested:
Consistency Coverage

PID+ITD+IROHIER 1.000000 0.€6€€€7
~BTD+~ITDH~IRO+~IER 0O_Z50000 0.333333
DID+~ITDH~IRO+~IER 1.000000 O_.E6EEET
~PTD+ITDH~IR0+~IER 1.000000 0.200000
~PTD+~ITDHIRAO+H~IER 1.000000 0_.E6EEET
~PTD+~ITD+~IRO+IER 0.750000 0. €00000
DTD+~ITD+IRO+HIER 1.000000 O_E6EEET
PIDHITD+~IAGCHIER 1.000000 O_E666E7
DTD+ITD+IRO+~IER 1.000000 O_E6EEET
~PTD+HITD+H~IAO+IER 1.000000 0.200000
~BPID+~ITDHIRCHIER 1.000000 O.€6E€87
PTD+~ITD+~IR0HIER 1.000000 0_.E6EEET
DTD+ITD+~IRO+~IER 1.000000 O_.E6EEET
~PTD+ITDHIRO+~IER 1.000000 0.€6€€€7
PTD+~ITDHIRCH~IER 1.000000 0_.E6EEET
~DPTD+~ITD+~IRO+IER 0.750000 0. €00000

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Com base na analise de condigbes necessarias, é possivel evidenciar que (1)
a variavel causal auséncia de Presenca das Tecnologias Digitais (PTD), presenca de
Importancia das Tecnologias Digitais (ITD), auséncia de Impacto da Agilidade na
Operacéo (IAO) e auséncia de Impacto da Experimentacao nos Resultados (IER), e
(2) auséncia de Presenca das Tecnologias Digitais (PTD), presenca de Importancia
das Tecnologias Digitais (ITD), auséncia de Impacto da Agilidade na Operagéao (IAO)
e presenca de Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER) apresentam
consistency 1 (um) e coverage 0,8 (80%), sendo assim elas tém alto grau de
influéncia nas Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs (AEF). A fim de se
confirmar tal resultado, conduziu-se analise complementar de coincidéncias das

variaveis, conforme apresentado na Figura 5.

Figura 5 — Analise complementar de coincidéncias (presenca e auséncia)

coincidence (~PTD, ITD, ~I80, IER
coincidence (~FID, ITD, ~IRD) =
coincidence (~PTD, ~IRO, IER) =
coincidence (~FTD, ITD, IER)
coincidence (ITD, ~IAD, IER)
coincidence (~PTD, ~IRQ) = nan
coincidence (~BPTD, ITD)
coincidence (~PTD, IER)
coincidence (ITD, ~IRO)
coincidence (~IRD, IER)

=0
[u]
o]

=0
=0

LI (i
[ = R

coincidence (ITD, IER) = 0.&

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)
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Conforme apresentado, os maiores indices de coincidéncias observados
foram a combinagcdo de Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e Impacto da
Experimentacao nos Resultados (IER) com 60%. O representativo percentual indica
que tal combinacdo tem forte possibilidade de influenciar as Abordagens
Estratégicas adotadas pelas FinTechs (AEF).

Nova andlise complementar de coincidéncias das variaveis foi realizado
considerando apenas a presenca das variaveis Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD), Importancia das Tecnologias Digitais (ITD), Impacto da Agilidade na
Operacédo (IAO) e Impacto da Experimentagcdo nos Resultados (IER). Conforme
apresentado na Figura 6, 100% de coincidéncia foi encontrada na combinacao PTD
e IAO.

Figura 6 — Analise complementar de coincidéncias (presenca)

coincidence (BPTD, ITD, T20, IER) = 0.5
coincidence (BTD, ITD, TA0) = 0.E€€€67
coincidence (PTD, ITD, IER) = 0.5
coincidence (BPTD, IZD, IER) = 0_E€€€67
coincidence (ITD, T2Z0, TER) = 0.5

coincidence (BPTD, ITD)
coincidence (BPTD, T2O)
coincidence (PTD, IER)
coincidence (ITD, T20)
coincidence (ITD, IER)
coincidence (TRO, TER)

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Realizou-se também um teste da andalise de condicdes necessarias,

trabalhando as varidveis com binémios, conforme Figura 7.

Figura 7 — Analise de condi¢des necessarias (bindbmios)

Analysis of Wecessary Conditions
Outcome wvariable: RAEF

Conditions tested:

Consistency Coverage
ETD+ITD 1.000000 0.EEEEET
PTD+IAG  1.000000 0.EEEEET
DTD+HIER  L1.000000 0.EEEEET
ITD+IRG  L1.000000 0.EEEEET
ITD+IER  1.000000 0.200000
IZO+IER L.000000 O.EEEEET

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

As anadlises de condicoes necessarias apresentadas apontam consistency de
100% para a presenca de ITD e IER, com coverage de 80%, presenca de PTD e ITD
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com consistency 100% e coverage de 66%, presenca de PTD e IAO com
consistency 100% e coverage de 66%, presenca de PTD e IER com consistency
100% e coverage de 66%, presenca de ITD e IAO com consistency 100% e
coverage de 66% e presenca de IAO e IER com consistency 100% e coverage 66%.
Assim, as variaveis causais que indicam as Abordagens Estratégicas adotadas pelas
FinTechs (AEF) séo PTD, ITD, IAO e IER.

A partir dos resultados encontrados pela andlise qualitativa comparativa, a
relacdo causal das quatro variaveis reduzidas — Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD), Importancia das Tecnologias Digitais (ITD), Impacto da Agilidade na
Operacéao (IAO) e Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER) — destaca as
possiveis abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs e podem ser expressas

através da seguinte expressao:

PTD+ITD+IAO+IER — AEF

Os aspectos quantitativos gerados pela QCA destacam a variavel ITD
presente nas trés solugdes, quaisquer que sejam complexa, intermediaria e
parcimoniosa, e as variaveis PTD, IAO e IER presentes apenas nas solucdes
complexa e intermedidria. Nas demais analises realizadas, estiveram presentes na
cobertura da explicacao das variaveis causais que possuem potencial para ser
abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs. A expressdo oferecida, bem
como o Quadro 9, apresentam como resultado desta pesquisa as tecnologias digitais
(computagdo em nuvem, big data, analytics, redes sociais e mobile),
transformadoras de modelos de negdcios atualmente, como presentes e importantes
nas abordagens estratégicas das FinTechs brasileiras para competir na industria de
meios eletronicos de pagamentos. O impacto da agilidade, capacidade que permite
adaptabilidade, é significativo e a experimentagao, pratica que testa hipétese junto
aos clientes, apresenta impacto significativo em termos de resultados de sucesso da
FinTech.



Quadro 9 — Sintese dos resultados da QCA

CONSTRUTO DESCRICAO

REFERENCIA

CONDIGAO DE INTERESSE
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RESULTADO

E 0 conjunto de forgas tecnoldgicas - computacdo
TECNOLOGIAS DIGITAIS em nuvem, big data, analytics, redes sociais e

LAVEN (2014)
ALEX ET. AL (2015)

Presenga das Tecnologias Digitais (PTD)

Frequéncia de presenca alta

(p-25) mobile - que promovem atransformagdo da CORTET ET. AL (2016) Importancia das Tecnologias Digitais (ITD)| Frequéncia de presenga alta
sociedade e modelos de negécios atualmente. GARTNER (2013) P 8 8 q P <
Diante do contexto de incerteza encontrado, L L, L L
' A . z - MINTZBERG ET. AL (2010) Predominancia da Estratégia Emergente (PEE)| Frequéncia de presenga média
EMERGENTE caracteriza-se pela facilidade de adaptagéo ao BLANK (2013)
. 24) | do trajeto, de f 3 a
(p- 24) ongo co trajeto, de or!'na que aagdo € reagao RIES (2012) Importdncia da Estratégia Emergente (IEE)| Frequéncia de presenca média
emerge de forma maleavel.
E uma perspectiva estratégica primariamente
- A perspecti ) sicapri ' L MINTZBERG ET. AL (2010) Presenga da Visdo do Empreendedor (PVE)| Frequéncia de presenga baixa
VISAO associada com aimagem e o senso de dire¢do do
(p. 24) ded intuicio iul " BLANK; DORF (2012)
P empreer\ edor, SL_I? |n>u|ca0, Julgamento, MOOGK (2012) Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE)| Frequéncia de presenga média
sabedoria e experiéncia.
. ISMAILET. AL (2014 ili a énci
AGILIDADE £ uma capacidade que permite adaptabilidade K (20(13) ) Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO)| Frequéncia de presenga alta
(p. 25) com presteza e eficiéncia. - " . .
RIES (2012) Agilidade como Fator Critico (AFC)| Frequéncia de presenga média

Trata-se de uma abordagem cuja aplicagdo
permite o teste de hipdteses junto aos clientes
em campo para corroborar ou invalidar as

EXPERIMENTAGAO
(p. 26)
mesmas.

ISMAILET. AL (2014)
BLANK (2013)
RIES (2012)

Presenga da Experimentag&o na Estratégia (PXE)

Impacto da Experimentagéo nos Resultados (IER)

Frequéncia de presenca média

Frequéncia de presenca alta

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A fim de corroborar os resultados gerados pela QCA, sera apresentada a
seguir a discussao de cada condicédo de interesse a luz das evidéncias da analise de

conteudo.

5 DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Visando promover a compreensdao do conteudo pesquisado, o Quadro 10

apresenta o construto Tecnologias Digitais que sera aprofundado.

Quadro 10 — Construto chave Tecnologias Digitais

REFERENCIA
LAVEN (2014)
ALEX ET. AL (2015)
CORTET ET. AL (2016)
GARTNER (2013)

CONSTRUTO DESCRICAO RESULTADO
E o conjunto de forgas tecnoldgicas - computagio
TECNOLOGIAS DIGITAIS em nuvem, big data, analytics, redes sociais e
(p. 25) mobile - que promovem a transformagdo da

sociedade e modelos de negdcios atualmente.

CONDIGAO DE INTERESSE

Presenga das Tecnologias Digitais (PTD)| Frequéncia de presenga alta

Importancia das Tecnologias Digitais (ITD)| Frequéncia de presenga alta

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

De acordo com Alex et. al (2015), a proeminente influéncia e crescente
adocdo das tecnologias digitais no cotidiano transformou a preferéncia dos
consumidores, mudando o jogo ao tornar fontes alternativas de servigos financeiros
aceitaveis. Elas sao, conforme Alex et. al (2015), fio condutor da transformacao nos
modelos de negdcios existentes em meios eletrbnicos de pagamentos e, sua forca
pujante, influencia o setor que se estrutura a partir deste pilar, como corrobora a
colocacdo de E4: “Temos uma diretoria inteira destinada a Produtos Digitais que
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mapeia essas tecnologias e estuda como incorpora-las na empresa. Isso pode
acontecer através da criacdo de novos produtos ou na evolugao dos ja existentes.”

Nao ha excecgbes, uma vez que todos os respondentes, de uma forma ou de
outra, variando entre tecnologias proprietarias e tecnologias padrdo de mercado, se
estruturam as partir deste pilar e fazem, diante da sua propria interpretacdo, o uso
qgue melhor se aplica ao atingimento de seus objetivos. Neste sentido, o que se pode
observar é que algumas tecnologias tém papel de protagonista nas iniciativas da
empresa, como € o caso do analytics, destacado nas colocagoes de E2:

“Usamos as principais ferramentas de analytics do mercado para mensurar
tudo o que fazemos. Nada é construido sem mensurar. Nos times de
produtos, além de desenvolvedores, donos dos produtos e responsaveis
pela experiéncia do usuario e interface do usudrio, ha também a figura do
especialista em analytics.”

De acordo com Laven (2014), é difundida a percepg¢ao de que na era atual,
em que o telefone celular e a internet predominam, o setor financeiro tradicional
parece nao atender as necessidades da sociedade, abrindo oportunidades para
novos entrantes. Neste sentido, E1 ajuda a corroborar os pressupostos teoricos
quando destaca: “Varios novos entrantes, apoiados nas novas tecnologias e
modelos de negdcio, nos pressionam para adaptar as mudancgas. Vale notar que
temos competidores relevantes que a cinco anos atras nao existiam.”

Seja pela reducdo dos investimentos iniciais, pela aproximagcdo e
entendimento do cliente, pela reducdo do tempo de lancamento de novos produtos
ou pela elasticidade das capacidades de ofertas, quaisquer que sejam o0s
propulsores das FinTechs, conforme Ismail et. al (2014), é possivel identificar
claramente em seus modelos de negdécios a presenca imersiva das mais diversas
formas de exploracdo das tecnologias digitais.

O Quadro 11 apresenta o préximo construto chave cuja o resultado obtido
sera aprofundado:

Quadro 11 — Construto chave Agilidade

CONSTRUTO DESCRICAO REFERENCIA CONDIGAO DE INTERESSE RESULTADO

ISMAILET. AL (2014) Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO)| Frequéncia de presenga alta
BLANK (2013)
RIES (2012) Agilidade como Fator Critico (AFC)| Frequéncia de presenga média

AGILIDADE E uma capacidade que permite adaptabilidade
(p. 25) com presteza e eficiéncia.

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)
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Durante o ciclo de desenvolvimento de seus produtos e de seus servicos, as
FinTechs escutam ativamente o mercado e seus clientes, haja vista que em cenarios
de constante incerteza, quando a competicdo é acirrada e o tempo é escasso, uma
corrente dindmica de adaptacbes constantes é salutar. Para tal, as startups
respondem com o0 minimo de recursos e tempo necessarios para atingir 0 sucesso
com, segundo Ismail et. al (2014), a agilidade. Estratégias empresariais, modelos
organizacionais, orientagdes operacionais e agilidade, tudo deve convergir para o
aumento da eficiéncia e eficacia, reducdo de riscos e garantia da criagdo de valor. E

ao encontro disso que vai E2 ao corroborar com a teoria:

“Empresa que néo trabalha com framework agil morrer4 com brevidade. A
tendéncia do mundo moderno é aumentar cada vez mais o senso de
urgéncia e de velocidade dos entregéaveis, portanto se a CIA ndo consegue
entregar os atributos supramencionados, fatalmente ndo sobrevivera.”

Agilidade, segundo Ries (2012), ndo indica imperativamente velocidade. A
pressa por correr e lancar algo, ndo pode ser confundida com a agilidade, a
capacidade que permite a empresa adaptabilidade com presteza e eficiéncia. A
agilidade é a habilidade que a empresa tem de ouvir e ser maleavel ao ponto de
adequar suas acodes para atendimento da real necessidade do mercado. A incerteza
oriunda de um mercado em transformagdo, as novas possibilidades que as
tecnologias trazem e as novas formas de utiliza-las descobertas pelos clientes, sao
um campo farto de informacbes emergentes que demandam das FinTechs
adaptabilidade para gerar impacto positivo nos resultados. Todavia, conforme
destacado por Ladd (2016), ressalvas de que uma estratégia consistente € mais
importante do que conduzir inumeros testes. O E6 reforga esta teoria ao comentar
que: “a auséncia de produtos que atendam a real necessidade dos clientes (...)
abrem oportunidades para as FinTechs, desde que possam se adaptar e criar, por
vezes recriar, com muita agilidade, mas nunca deixando de lado a necessidade e a
qualidade.”

Ao prosseguir buscando identificar se agilidade é fundamental para o sucesso
do negécio da FinTech, a evidéncia encontrada no relato de E4 destoa da teoria até
aqui estudada, pois remete a outra caracteristica: “Perseveranca. A competicdo €
pesada e as empresas grandes possuem mais caixa e recursos.”. Outra contribuicao
além da teoria é trazida pelo E5, para quem fundamental para o sucesso da FinTech

é: “Persisténcia. A inovacao pressupbe o erro da experimentacdo, esse erro
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inevitavelmente desafiard a continuidade, persisténcia no propdsito € determinante
para o ganho de escala.”.

O Quadro 12 apresenta o préximo construto chave cuja o resultado obtido
sera aprofundado:

Quadro 12 — Construto chave Emergente

CONSTRUTO DESCRICAO REFERENCIA CONDICAO DE INTERESSE RESULTADO
Diante do contexto de incerteza encontrado,
EMERGENTE caracteriza-se pela facilidade de adaptagéo ao
(p. 24) longo do trajeto, de forma que a agdo e reagdo
emerge de forma maleavel.

MINTZBERG ET. AL (2010) Predominéancia da Estratégia Emergente (PEE)| Frequéncia de presenga média
BLANK (2013)
RIES (2012) Importancia da Estratégia Emergente (IEE)| Frequéncia de presenga média

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

As FinTechs entrevistadas demonstraram se capitalizar nas forcas desta
transformacdao em busca de aproveitamento das oportunidades vislumbradas
(PALICH; BAGBY, 1995). Buscar ativamente novas oportunidades diante de
incertezas é fator predominante na geracdo de estratégias (MINTZBERG et. al,
2010). Este autor observa que a adaptabilidade e rapidez em termos estratégicos
estdo associados uma estratégia deliberada em linhas amplas e emergente em seus
detalhes. E isto pode ser percebido pela contribuicdo de E3: “a estratégia foco é
deliberada e serve como restricao, a execucgao é totalmente emergente, porém deve
obedecer as restricdes que podem ser: financeiras, de prazo ou escopo.”.

A formulacao da estratégia e como esta é moldada no decurso da execugao,
ganha corpo emergente no munda das FinTechs, uma vez que € possivel perceber
neste mercado uma constancia de novos acontecimentos que mudam os cenarios,
seja pela novidade tecnoldgica em constante evolucdo, ou pela transformacado em
curso do setor. Porém, ndo obstante a teoria apresenta, estes fatores levam a uma
maleabilidade da estratégia na tentativa de se adaptar rapidamente a qualquer
informacao, mas também contém outros mantendo os mesmos fieis aquilo que foi
previamente deliberado como forma de mitigar quaisquer riscos, atendo-se a
revisdes determinadas nos periodos anteriormente definidos como adequados. E
possivel perceber que nao é consenso entre 0s entrevistados a predominancia da
estratégia emergente no mundo das FinTechs através do contraponto trazido pelo
E6:

“Construimos um plano estratégico de 5 anos que é revisto a cada 3 anos.
Apesar dos produtos sofrerem alteragdes constantes, ndo ha alteracdes
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frequentes a luz de toda e qualquer nova informacédo, o que nos mantém
fiéis ao processo estratégico.”

Uma vez que previsibilidade ndo esta presente em cenarios de incerteza e
mercados em transformacdo, como é o caso do setor financeiro e de meios
eletrénicos de pagamentos, ndo € possivel prever o que ocorrera no longo prazo. De
qualquer forma, o direcionamento que orienta através de um objetivo que se busca
alcancar é relevante para a sustentabilidade das organizacdes. Neste sentido, E2
apresenta sua avaliagdo quanto a importancia das estratégias emergentes adota
pela FinTech:

“Na realidade o trabalho estratégico consiste no desenvolvimento da visdo e
nao de como se chegar la. Definicdo clara de qual o foco da empresa é
determinante para que o desenvolvimento do produto seja centrado em
pilares. Nosso foco ndo é o produto, mas sim o que queremos solucionar ou
evoluir.”

O Quadro 13 apresenta o préximo construto chave cuja o resultado obtido

sera aprofundado:

Quadro 13 — Construto chave Visao

CONSTRUTO DESCRICAO REFERENCIA CONDICAO DE INTERESSE RESULTADO
E uma perspectiva estratégica primariamente
VISAO associada com aimagem e o senso de dire¢do do
(p. 24) empreendedor, sua intuigdo, julgamento,
sabedoria e experiéncia.

MINTZBERG ET. AL (2010) Presenca da Visdo do Empreendedor (PVE)| Frequéncia de presenca baixa
BLANK; DORF (2012)
MOOGK (2012) Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE)| Frequéncia de presenga média

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A visdo do empreendedor, que conforme Mintzberg et. al (2010), o coloca em
eminéncia ao focar a formulacdo da estratégia no seu lider maior e sua intuicéo,
julgamento, sabedoria, experiéncia, critério, promovendo uma perspectiva associada
com o senso de direcdo, ganha suporte em E5 para quem: “(...) muitas startups
trazem a visdao do gestor e sua cultura em boa parte de suas agdes”. O processo de
formulacdo da estratégia associada com a imagem e o senso de direcao intuidos
pela experiéncia e sabedoria do empreendedor, com frequéncia e intensidade esta
presente na formulagédo da estratégia, conforme corrobora E2:

“A visdo do empreendedor é percebida na estratégia até por ele gostar de
tecnologia e acompanhar tendéncias de mercado. Contudo, a visdo ajuda
na construcao da estratégia que é feita também pelo corpo executivo e
demais envolvidos na cadeia.”
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Desta forma, é perceptivel que o processo de formulacao da estratégia nao é
enraizado na experiéncia e na intuicdo do lider, tampouco este promove a visdo de
forma decidida mantendo controle pessoal da implementacdo para ser capaz de
reformular aspectos especificos, é possivel perceber que a visdo € levada em
consideracao, mas agregada as demais ideias e iniciativas, conforme suporta E1:
“no inicio esteve mais presente, porém ao longo da execucdo a maleabilidade
resultou em adaptacbes para atender a necessidades e atingir os objetivos
estratégicos.”.

Segundo Blank e Dorf (2012), a visdo € percebida como diferencial entre
empreendedores de startups e presidentes de industrias estabelecidas. Este papel
de protagonista dentro da organizacdo derivou em estudo para identificar se a
performance € melhorada ao transformar em um novo produto ou servico, que
rapidamente alcancar seu publico e atinge o objetivo do negdcio. Mais do que
apenas identificar se a visdo € considerada naquilo que a empresa cria, buscou-se
entender o papel da mesma nos resultados de sucesso e na competitividade
desenvolvida. Além da possibilidade de impacto, tanto negativo quanto positivo,
conforme trazido por E6, para quem: “a visdo do empreendedor configura a palavra
final em estratégias, assim impactando significativamente o produto que ou servico
que sera desenvolvido e ofertado, influenciando por vezes positivamente, por outras
negativamente”, a influéncia da visdo sobre a competitividade contrasta com o

estudado na teoria conforme E1 esclarece:

“A visdo do empreendedor é fundamental nos primeiros anos da empresa,
mas com 0 passar do tempo € necessario que haja uma evolugéo da viséo
até mesmo para dar continuidade ao negécio. A néo ser, que empreendedor

também evolua sua visdo com o passar dos anos.”
Startups, como é o caso de muitas FinTechs, geralmente sdo criadas a partir
de uma visdo. Diante de incertezas de um mercado em transformacao e,
teoricamente, pleno em oportunidades, fazem da visdo seu dogma de que um novo
produto ou servico sera adotado por um determinado mercado porque resolvera o
problema dos seus clientes (MOOGK, 2012). Porém, nao estéa claro o quanto a visao
€ transformada ao longo do processo de desenvolvimento, também n&o foi obtido
através dos respondentes, evidéncias que corroborem a visdo do empreendedor no

papel de fator critico para o sucesso da FinTechs.
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O Quadro 14 apresenta o préximo construto chave cuja o resultado obtido
sera aprofundado:

Quadro 14 — Construto chave Experimentacao

CONSTRUTO DESCRICAO REFERENCIA CONDICAO DE INTERESSE RESULTADO
Trata-se de uma abordagem cuja aplicagdo
EXPERIMENTACAO  permite o teste de hipdteses junto aos clientes
(p. 26) em campo para corroborar ou invalidar as
mesmas.

ISMAILET. AL (2014) Presenga da Experimentagdo na Estratégia (PXE)| Frequéncia de presenga média
BLANK (2013)
RIES (2012) Impacto da Experimentagdo nos Resultados (IER)| Frequéncia de presenga alta

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Apesar da experimentacdo acompanhar o discurso dos respondentes quando
estiveram explorando outros construtos chave, ha contraste com a teoria trazida por
Ismail et. al (2014), que destacada a experimentagdo como uma caracteristica
fundamental nas ExO — Exponential Organization. O E4 trouxe essa evidéncia
quando disse que “ela existe menos do que imaginam”. Todavia, é possivel
identificar evidéncia pratica para o que acredita Ries (2011), para quem Lean Startup
€ um novo modo de construir produtos e servigos inovadores priorizando a
velocidade através da experimentacdo, quando E1 afirma: “testamos tudo com os
clientes, estd no DNA da empresa.”.

Conforme Blank (2013), a startup pode aumentar as chances de sucesso de
empreendedores que seguirem seus principios de falhar rapidamente e aprender
continuamente através da experimentacdo. Os impactos positivos da
experimentacdo foram percebidos quando E1 respondeu que “melhores produtos
foram desenvolvidos” e quando E3 respondeu que a “experimentacdo leva a
produtos e funcionalidades que fagcam mais sentido ao publico alvo”.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

A mudanca em curso cria modelos de negdcios enxutos, otimiza
componentes especificos da cadeia de valor financeira e permite melhorias em
termos de velocidade, conveniéncia e eficiéncia, torna os servicos mais baratos,
seguros e acessiveis aqueles excluidos geografica ou financeiramente, faz uso
intensivo de tecnologias e adota novas perspectivas estratégicas, independente de
quaisquer fortalezas. A transformacao digital em curso modifica 0 panorama do setor
de meios eletrbnicos de pagamentos, e compreender os elementos chave desta
mudanca em curso € uma preocupacao premente nas instituicbes financeiras
tradicionais, para nao ruir frente aos novos entrantes, e nas FinTechs, para atingir o
sucesso e a sustentabilidade.

A fundamentacao tedrica construida tem por base os temas Meios Eletrénicos
de Pagamentos, FinTech e Estratégias Empreendedoras e revisa as respectivas
literaturas, indicando as implicacdes teédricas e evidéncias empiricas. A partir dos
construtos tecnologias digitais, visdo do empreendedor, estratégias emergentes,
agilidade e experimentacdo, identificados através da fundamentagdo teorica,
procurou-se destacar as abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs. Como
campo para estudo, procurou-se startups brasileiras cujo interesse fosse de
desenvolvimento de produtos e servicos para o setor meios eletrbnicos de
pagamentos. Assim, esta pesquisa contribui para buscar o aprofundamento nesses
temas, bem como propde uma expressdao que representa a relagdo causal das
variaveis como potenciais abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs
brasileiras para competir no setor de meios eletrénicos de pagamentos.

Foi apresentado o método de pesquisa que tem um carater exploratorio,
detalhados os procedimentos de coleta dos dados e os procedimentos de analise
dos dados, em que se aplicaram técnicas qualitativas e quantitativas para analise
dos dados através do método QCA e anadlise de conteudo. A coleta de dados foi
realizada por meio de formulario de entrevistas qualitativas com um gestor de cada
empresa estudada. A apresentacdo dos resultados, com a devida compreensdo do
campo empirico e contextualizagcdo dos respondentes, bem como os detalhamentos
e esclarecimentos sobre os resultados das analises propostas pelo método QCA

foram apresentados.
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Como achados deste trabalho pode-se destacar a coeréncia dos construtos
criados, uma vez que todos puderam ser encontrados nas FinTechs estudadas.
Cabe ponderar que o construto visdo, que descreve o senso de direcao do
empreendedor, apresentou baixa frequéncia de presenca pelo método utilizado para
analise, mesmo assim apresentando uma frequéncia média quando analisada sua
efetividade. O construto emergente, que descreve a forma maleavel que a acéo e a
reacdo emergem como facilidade de adaptacdo da empresa, apresentou frequéncia
média enquanto predominancia e importadncia nas estratégias da empresa. O
construto da agilidade, que representa a capacidade que permite adaptabilidade
com presteza e eficiéncia, apresentou frequéncia média como fator critico e alta no
seu impacto na operagdo. O construto experimentacao, que enderega os testes de
hipoteses junto aos clientes, apresentou frequéncia média enquanto sua presenca
na estratégia, porém alta frequéncia do seu impacto positivo nos resultados.
Destaca-se como consolidado nas FinTechs estudadas o construto tecnologias
digitais, sendo alta a frequéncia de ambas, presenca e importancia, no contexto de
operagao das mesmas.

A partir da anélise dos resultados encontrados é possivel destacar algumas
contribuices tedricas, metodolégicas e gerenciais que emanaram desta tese. A
primeira delas, a contribuicao teorica, foi a contextualizacdo de uma transformacao
em curso no setor de meios eletrénicos de pagamentos, com a caracterizacdo de um
fendbmeno emergente conhecido por FinTech, e a conexdo deste modelo de
organizacdo que atende pelo nome de startup com a novas perspectivas
estratégicas no campo da administragao.

Os trabalhos académicos sobre esta tematica sao relativamente recentes,
inclusive com poucas pesquisas especificamente voltadas para a convergéncia dos
assuntos. De tal forma que a tematica iniciada por esta dissertacdo, tendo sua
exploracdo amplificada, poderia ser melhor aproveitada para o desenvolvimento de
vantagem competitiva de tais startups ao compreender, primeiro: (a) quais sdo os
principais pilares estratégicos da transformacdo em curso e (b) qual é a relevancia
de cada um deles para o desenvolvimento da competitividade.

De acordo com Whetten (2003), espera-se uma operacionalizacdo dos
resultados como contribuicdo tedrica dos pesquisadores. Sendo assim, ao analisar
as condi¢cdes de interesse com o método QCA, ao invés de se obter um framework,

obteve-se a expressao PTD+ITD+IAO+IER — AEF que representa todo o estudo
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desenvolvido. Esta expressao significa que a Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD), a Importancia das Tecnologias Digitais (ITD), o Impacto da Agilidade na
Operacdo (IAO) e Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER) — séao
componentes de destaque entre as Abordagens Estratégicas adotadas pelas
FinTechs brasileiras para competir na industria de meios eletrénicos de pagamentos.

Quanto a metodologia, o método empregado por si sé apresenta uma
contribuicao, pois o0 QCA tem sido empregado como uma ferramenta de analise de
dados em campos distintos das ciéncias em diversos continentes, entretanto ainda
permanece timido no Brasil. Ao se buscar referéncias académica nacionais, ha
pouco material disponivel. Assim, esta pesquisa contribuiu para o avango na
utilizacdo da analise qualitativa comparativa na area de estudos sobre estratégias,
na linha de competitividade, uma vez que a QCA permite trabalhar com dados
qualitativos e quantitativos simultaneamente, ou seja, além de possibilitar o uso de
poucos casos para a analise quantitativa, ao contrario de outros métodos que nao
considerariam 0s casos significantes.

Por fim, referente as contribuicbes gerenciais, o trabalho discorre sobre a a
transformacao digital em curso e contextualiza com o setor de meios eletrdnicos de
pagamentos, caracteriza um fendmeno atual conhecido como FinTechs, faz um
apanhando das principais estratégias empreendedoras em voga quando da
realizacdo deste trabalho, conecta todos os assuntos de forma logica e racional, e
através dos resultados da pesquisa, analises do método QCA e do contetudo das
respostas, destaca as possiveis abordagens estratégicas adotadas pelas FinTechs
brasileiras para competir na industria de meios eletrénicos de pagamentos. Sendo
assim, através desta dissertagdo, se entrega um conteudo de consisténcia e
relevancia académica, preservando a perspectiva de aplicacado pratica e
mercadoldégica do mesmo. Esta dissertacdo serve de insumo para aqueles
académicos e profissionais que procuram nao apenas conhecer e se aprofundar a
respeito, mas também se guiar através da abordagens estratégicas aplicaveis ao
setor, uma vez que terdo a sua disposicdo sugestdes consistentes sobre
abordagens estratégicas baseadas em referéncia académica para a tomada de
decisdo, permitindo este trabalho também contribuir para a eficiéncia operacional e
otimizacdo no uso dos recursos, facilitando a priorizacdo e dedicacdo dos mesmos
aquelas abordagens aqui apresentadas como mais representativas em termos de
efetividade e competitividade.
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6.1 LIMITACOES DA PESQUISA

O presente estudo procurou atingir o maior numero possivel de FinTechs
brasileiras de meios eletronicos de pagamentos para compreender a relagao entre a
teoria pesquisada e a aplicacdo pratica das perspectivas estratégicas no campo
mercadoldgico. Sendo estes dois pilares, FinTechs e perspectivas estratégicas,
respectivamente, além de uma tematica emergente, um tema sigiloso e tabu para os
mais ortodoxos, 0 numero de contatados que por tais motivos ndao quiseram
compartilhar suas informacoes é expressivamente maior do que o nimero daqueles
que contribuiram com a pesquisa.

Diante do exposto, cabe salientar que esta pesquisa se limita a expressar a
opinido de um numero restrito de participantes, sendo esta passivel de parcialidade.
Tais participantes carregam consigo a subjetividade, outro aspecto que nao pode ser
omitido quando questdes que exploram pontos como importancia, sucesso, impacto
e efetividade sao trabalhadas.

Outro aspecto que representa uma limitagdo refere-se ao método QCA
utilizado, uma vez que este nao explica a correlagdes entre as variaveis, como é
possivel observar em métodos estatisticos, e sim a relacéo l6gica entre as mesmas,
possibilidades pela analise deste. Para eventuais parcialidades em visdes
compartilhadas pelos respondentes, a andlise QCA pode nao tornar explicita a
influéncia de um conjunto de variaveis relacionadas as abordagens estratégicas
adotadas pelas FinTechs. A analise de conteudo foi aplicada com vistas a amplificar
o poder de compreensao dos achados da pesquisa, mas ndo pode ser interpretada
como um complemento dado a simultaneidade das fontes.

Independente de tais limitacbes apresentadas, é oportuno salientar que a
pesquisa foi relevante, tendo em vista as conclusées apresentadas e os resultados
obtidos.

6.2 SUGESTOES PARA FUTUROS ESTUDOS

Uma vez que a andlise Crisp set QCA limita-se as variaveis com apenas dois
niveis, a utilizacdo do Fuzzy set QCA representa uma sugestao para possiveis
trabalhos futuros, considerando valores adicionais entre 0 (zero) e 1 (um). Somado a

isso, a utilizacdo de técnicas estatisticas que permitam mensurar a correlagdo entre
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variaveis, ndo se limitando a condi¢gbées causais, limitacdo do método empregado,
sendo assim possivel compreender o grau de interacdo entre variaveis
independentes e dependentes.

Outros estudos poderao ser desenvolvidos para analisar se as variaveis aqui
evidenciadas influenciam as demais atividades das FinTechs, seja na sua estratégia
Ou na sua operacao, em busca do desenvolvimento de vantagem competitiva. Bem
como estudar a temporalidade dos achados, uma vez que o0 assunto em voga esta
em pleno desenvolvimento e transformagdo, com vistas a achar os mesmos
resultados com a evolucao da industria.

Alguns fatores encontrados na pesquisa foram além das teorias estudadas,
como persisténcia, perseveranca, e a decrescente relevancia da visdo do
empreendedor nos sucessos da startup, representando assim variaveis oportunas
que carecem de melhor exploracédo através de futuras pesquisas. Entende-se que a
pesquisa empirica aqui realizada foi direcionada para o setor de meios eletrénicos
de pagamentos, sendo este apenas um dos elementos do ciclo de servicos
financeiros, e que a mesma pode ser complementada com analises em outros
setores da industria financeira, em diferentes contextos.

Esta pesquisa buscou contribuir de forma simples, mas significativa para o
avanco da pesquisa cientifica na area de administracao, mais especificamente na
area de estratégia. Almeja-se que novos estudos, com pequenos conhecimentos,
sejam alavancados a partir desta a fim de que contribuam com a ciéncia. Além
disso, espera-se que este trabalho possa influenciar na criacdo de vantagem
competitiva sustentavel das FinTechs que buscam competir na industria de meios
eletrbnicos de pagamentos, bem como das instituicdes financeiras tradicionais que

procuram se manter relevantes e sustentaveis.
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APENDICE A - ROTEIRO DE ENTREVISTAS VERSAO INICIAL

1) As Tecnologias Digitais (computacdo em nuvem, big data, analytics, redes

sociais e mobile) estdo presentes nas FinTechs brasileiras que competem no
setor de meios eletrénicos de pagamentos? Desenvolva sua percepgao.

2) As Tecnologias Digitais (computagdo em nuvem, big data, analytics, redes

sociais e mobile) sdo relevantes para as FinTechs brasileiras competirem no
setor de meios eletrénicos de pagamentos? Desenvolva sua percepgao.

3) As tecnologias digitais influenciam as decisbes estratégicas das FinTechs?

4)

5)
6)

7)

Comente.

Uma perspectiva estratégica que nado ¢é deliberada (planejada
antecipadamente - previsdo e longo prazo) mas é emergente (criada e
adaptada ao longo do caminho - avaliacdo e reacdo) contribui efetivamente
para o atingimento dos objetivos de uma fintech? Desenvolva sua percepgéo.
Ha desafios competitivos superados pela FinTech com o uso de abordagem
estratégica emergente? Comente.

E possivel relacionar o desenvolvimento de alguma vantagem competitiva da
fintech em funcao de uma estratégia emergente? Comente.

Como a visdao (intuicdo, julgamento, sabedoria e experiéncia) do
empreendedor influencia os resultados da FinTech na pratica? Desenvolva
sua percepgao.

8) A visdo do empreendedor permitiu a fintech realizar alguma transformagéo no

9)

setor de meios eletrbnicos de pagamentos? Comente.
Os resultados da FinTech podem ser constantemente creditados a visao do
empreendedor? Desenvolva sua percepgao.

10)Como a agilidade contribuiu para as FinTechs obterem resultados de sucesso

atendendo a necessidade dos clientes?

11)Agilidade como habilidade ou caracteristica € mandatério no cenério atual

para que as FinTechs possam competir no mercado de meios eletrénicos de
pagamentos? Desenvolva sua percepg¢ao.

12)Agilidade pode ser considerada o principal fator critico de sucesso para as

FinTechs? Comente.

13)Como a abordagem da experimentagdo permite as FinTechs mitigar riscos e

aumentar as chances de sucesso do negécio?

14)A pratica da experimentagdo permite as FinTechs desenvolverem algum

diferencial competitivo? Comente.

15)No atual contexto de negobcio, é possivel as FinTechs atenderem a real

necessidade dos clientes entregando valor e atingindo sucesso sem a pratica
da experimentacao? Comente.
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APENDICE B - ROTEIRO DE ENTREVISTAS VERSAO FINAL

. Como as Tecnologias Digitais (computacdo em nuvem, big data, analytics,
redes sociais e mobile) sdo exploradas?

. De que forma as Tecnologias Digitais (computacdo em nuvem, big data,
analytics, redes sociais e mobile) contribuem para a competitividade?

. As estratégias da FinTech sao planejadas antecipadamente (deliberada) ou
elas séo criadas e adaptadas ao longo do caminho (emergente)?

. Qual a importancia das estratégias desenvolvidas, que foram mencionadas na
questao anterior, para a competitividade da FinTech?

. A visao (intuicao, julgamento, sabedoria e experiéncia) do empreendedor esta
presente com frequéncia e intensidade e pode ser considerada o centro da
estratégia?

. A visdo (intuigao, julgamento, sabedoria e experiéncia) do empreendedor tem
papel fundamental nos resultados de sucesso e ajuda a desenvolver
competitividade?

. Qual é o impacto da agilidade, a capacidade de se adaptar, nos resultados da
FinTech?

. Qual é a caracteristica, seja ela a agilidade (a capacidade de se adaptar) ou
nao, € fundamental para o sucesso da FinTech? Por qué?

. A experimentacao, teste de hipéteses junto aos clientes, € adotada com
frequéncia e intensidade na execucao da estratégia para desenvolver
competitividade?

10.Quais sdo os impactos da experimentacdo em termos de resultados de

sucesso, como melhores produtos ou vantagem competitiva, da FinTech?
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APENDICE C - O DESENVOLVIMENTO DA ANALISE QCA

Tendo como ponto de partida a execucdo do software fsSQCA, os dados da
pesquisa foram carregados, a truth table foi criada e a analise dos dados teve inicio.
A composicdo do quadro para analise deve seguir um padrdo estabelecido pelo
sistema, assim um identificador (ID) texto representa a variavel de identificacéo,
como FinTech 1, FinTech 2, FinTech N. Presenca das Tecnologias Digitais (PTD),
Importancia das Tecnologias Digitais (ITD), Predominancia da Estratégia Emergente
(PEE), Importancia da Estratégia Emergente (IEE), Presenca da Visdao do
Empreendedor (PVE), Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE), Impacto da
Agilidade na Operacao (IAO), Agilidade como Fator Critico (AFC), Presenca da
Experimentacdo na Estratégia (PXE) e Impacto da Experimentagdo nos Resultados
(IER) sado as condicbes causais, e Abordagens Estratégicas adotadas pelas
FinTechs (AEF) é a variavel de saida. Desta forma seguiu-se a arrumacgao dos

dados para a listagem de casos uteis, conforme apresentado na Figura 8.

Figura 8 — Identificacao de casos e variaveis analisadas

Casos PTD ITD PEE IEE PVE EVE 1AQ AFC PXE IER AEF
?FmTE(hT
At
FinTech3
FinTechd

FinTech

o - o o o -
o - o o o =
o o o 4 4 e
- & & o o 4
o o o o o o
o o = o o o
o a4 & a4 a4

FinTechf

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A partir de entdo, conforme a Figura 9, a truth table pode ser analisada.
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Figura 9 — Selecdo das variaveis causais e de saida

B | Select Variables ? >

variables outcome

et AEF

Set Negated causal conditions

FTD
ITD
Add PEE
IEE

PYVE
EVE
AD
AFC
PXE
IER.

[] show zolution cases in output Casos

Reset Cancel

Fonte: Elaborado pelo autor (2017)

Na Figura 10 é possivel visualizar a truth table apresentada quando clicado no
botdo ok. A variavel de saida Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs
(AEF) é apresentada vazia. As linhas representam todas as permutagdes de
codificagcdes das variaveis causais possiveis, onde 1 representa presencga (ex.: PTD
e ITD) e 0 representa auséncia (ex.: AFC e PXE).



72

Figura 10 — Truth Table fsQCA

PTD TD PEE IEE PVE EVE |AO AFC PXE IR number AEF cases raw consist. PRI consist. SYM consist
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Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A variavel number contém o nimero e a porcentagem cumulativa de casos do
padrao exibido na linha, e é criada automaticamente pelo fsSQCA. A soma totaliza 6,
tal qual o conjunto de dados original. O processo repetido para cada linha pode ser
esclarecido a partir da primeira, aonde o raw consist mostra que na primeira linha da
truth table um caso, 0 que representa 16% do total de casos do conjunto, exibe a
combinacado 1-1-1-1-0-1-1-0-0-0 para PTD-ITD-PEE-IEE-PVE-EVE-IAO-AFC-PXE-
IER e que influencia as Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs AEF=1,

portanto a consisténcia bruta = 1, conforme Figura 11.
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Figura 11 — Esclarecimentos dos dados da truth table a partir da primeira linha

PTD ITD PEE IEE PVE EVE |AQ AFC PXE [ER number  AEF cases raw consist. PRI consist. SYM consist
1 1 1 1 0 1 1 0 0 01 (6% [ fsqea X 1 1 1
1 0 0 0 1 0 1 1 0 0 1 (33%) FinTechs 1.00 0 0 0
1 0 0 0 0 1 1 0 1 11 (30%) 0 0 0
1 1 0 0 0 1 1 0 1 1 1 (66%) 1 1 1
1 1 1 1 0 0 1 1 1 11 (83%) 1 1 1
1 1 0 0 1 1 1 1 1 11 (100%) 1 1 1
0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%)

1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%) —
0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%) —
0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 0 (100%) —
0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
0 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 1 0 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
0 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
1 0 1 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)
0 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%) —
1 1 1 1 0 0 0 0 0 0 0 (100%)

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

O PRI consist. € uma reducao quase proporcional na medida do erro. Raw
consist. sdo os mesmos que os dados binarios. SYM consist. é o produto de Raw
consist. e PRI consist.

Cabe esclarecer que os dados apresentados na truth table até aqui contém
alguns resultados sem nenhum caso, gerados pelo fato de o fsSQCA combinar todas
as variaveis entre si. Casos estes sendo irrelevantes foram extraidos para
objetividade e clareza, trabalhando-se apenas a partir das situacbes que tiveram
uma ou mais presenca nos casos. Este retrato, considerando apenas combinacdes
existentes, é apresentado na Figura 12.

Figura 12 — Truth table com combinagdes existentes

PTD ITD PEE IEE PVE EVE I1AO AFC PXE IER number AEF cases raw consist. PRI consist it SYM consist it

1 1 1 1 1 0 1 1 0 0 0 1 (16%) 1 1 1

1 0 0 0 1 0 1 1 0 0 1 (33%) 0 0 0

1 0 0 0 0 1 1 0 1 1 1 (30%) 0 0 0
cases

1 1 0 0 0 1 1 0 1 1 1 (66%) 1 1 1

1 1 1 1 0 0 1 1 1 1 1 (83%) 1 1 1
cases

1 1 0 0 1 1 1 1 1 1 1 (100%) 1 1 1

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

Com a variavel de saida Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs
(AEF) em branco, foi necessario classificar os dados pela coluna raw consist.
deixando os casos de consisténcia bruta 1 (um) seguidos dos casos de consisténcia
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bruta 0 (zero), para entdo realizar a atribuicdo dos valores, conforme exibido na

Figura 13.

Figura 13 — Classificacao da truth table para atribuicdo de valor AEF

PTD TD PEE IEE PVE EVE |AO AFC PXE IR number AEF cases raw consist. PRI consist. SYM consist t

cases

5 4 2 o o o

0
0
1
1
1
0

4 & 2 a4 4 os
o o = o o o

1 1 0
1 1 1
0 1 1
1 1 1
0 1 0
1 1 1

5 & & 4 o o
s & o 4 o o

1o
1o
1o
1o
1o
1 0 cases

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Garantida a ordenacao por consisténcia, selecionou-se a funcédo delete and
code disponivel no menu edit, a qual permite definir critérios padrbes para
codificacao da variavel de saida Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs
(AEF), conforme mostra a Figura 14.

Figura 14 — Critérios padrdes para codificacdo da variavel de saida AEF

B Dialog ? >
Delete rows width number less than | 1 | K
and set AEF to 1 for raws with consist = |,3 | Cancel

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Os valores aqui apresentados e atribuidos, quaisquer que sejam, no primeiro
parametro Delete rows width number less than 1, e no segundo parametro and set
AEF to 1 for rows with consist >= 0,8, foram mantidos de acordo com Garson (2016).
Na Figura 15 é possivel visualizar a truth table de combinagbes existentes atualizada
com a variavel de saida Abordagens Estratégicas adotadas pelas FinTechs (AEF)

codificada a partir dos critérios padrdes definidos.
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Figura 15 — Truth table com variavel de saida AEF codificada

PTD TD PEE IEE PVE EVE |AO AFC PXE [ER number AEF cases raw consist. PRI consict. SYM consist t

5 4 24 o o o

0
0
1
1
1
0

1 1 0 0 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1

0 1 1 1 1 1 1 1

1 1 1 1 1 1 1 1
cases

0 1 0 0 1 0 0 0

1 1 1 1 1 0 0 0

e & o 4 e o
e & o 4 o o

1 1
1 1
1 1
1 1
1 0
1 0

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Codificada a variavel de saida AEF como 1 (um), situacdo percebida nas
quatro primeiras ocorréncias, quatro FinTechs, tais quais FinTech 1, FinTech 2,
FinTech 3, FinTech 5, restaram para andlise. As demais, codificadas como 0 (zero),
ndao adotam as abordagens estratégicas consideradas neste estudo, de tal forma
que nao puderam ser consideradas na determinacao de padrdes associados a esta
variavel.

Conseguinte, o0 processo para geracao dos resultados teve inicio com a
execucao da funcado Standard Analyses, definindo condigdes causais que afetam a
variavel de saida e quais poderiam afetar ou ndo a mesma. O fsQCA questiona
quanto ao impacto das variaveis e suas condicoes na variavel de saida. Assim,
conforme Figura 16, foram definidas as varidveis Presenga das Tecnologias Digitais
(PTD), Predominancia da Estratégia Emergente (PEE), Efetividade da Visdo do
Empreendedor (EVE), Impacto da Agilidade na Operacao (IAO), Agilidade como
Fator Critico (AFC) e Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER) foram
definidas como presentes, e as variaveis Importancia das Tecnologias Digitais (ITD),
Importancia da Estratégia Emergente (IEE), Presenca da Visdao do Empreendedor
(PVE) e Presenca da Experimentacdo na Estratégia (PXE) foram definidas como
presente ou ausente, sendo que nenhuma variavel foi definida como apenas

ausente.
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Figura 16 — Variaveis que influenciam a causa da variavel de saida AEF

B ' Intermediate Solution ? e

Should contribute to AEF when cause is:

Causal Conditions: Present Abzent Present or Absent
FTD
I

PEE
IEE

PVE
EVE
IAQ
AFC
PXE
IER.

@O@®@®OC0O®0O®
Q000000000
O®@O00C@®@@O®O

Cancel

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Tais procedimentos se fazem necessarios uma vez que solucbes
intermediarias de QCA envolvem padrbes causais l6gicos sem a observacdo de
casos, excluindo-os (solugdo complexa), incluindo os que simplificam a solucéo e
sao consistentes com os pressupostos causais definidos pelo pesquisador (solugcédo
intermediaria), ou apenas simplificam a solucdo (solugdo parcimoniosa). Tais
solugbes, conforme postas, sdo as possiveis de geracdo pelo fsQCA e,
respectivamente, considera que a auséncia de uma variavel pode contribuir para o
resultado positivo (complexa), verifica os pares configuracionais das variaveis
pressupondo a multifinalidade dos resultados zero ou um (intermediaria), ou afirma
que a auséncia de uma variavel nao pode contribuir para o resultado positivo
(parcimoniosa) (NAVARRO, 2015).

Alguns coeficientes sdo gerados nos resultados das analises, como é o caso
do Coverage, Solution Coverage, Consistency e Solution Consistency. O coeficiente
Coverage (cobertura) significa quanto do resultado é possivel por cada solugéao
como um todo. Ou seja, a cobertura reflete a extensdao em que um determinado
termo causal explica as instancias do resultado. Entretanto, a cobertura mede
apenas a importancia empirica, ndo a importancia teérica de um determinado termo

causal. Assim, de acordo com Garson (2016) deve-se calcular a cobertura somente
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depois de estabelecer que uma relacdo de conjunto é consistente. O coeficiente
Consistency (consisténcia) significa a proporcdo de casos com uma determinada
combinacdo de causas que exibem o resultado. Solution Coverage (solugdo de
cobertura) e Solution Consistency (solucao de consisténcia) sdo coeficientes que
calculam a média de todos os coeficientes de cobertura ou consisténcia. Os
coeficientes solution coverage e solution consistency sao coeficientes sumarios em
todos os termos que apareceram na solugdo complexa e que se repetirdo na
parciménia e na intermediaria. Segundo Garson (2016) a solugdo da consisténcia
deve estar acima de 0,85 em um bom modelo, aproximando-se idealmente de 1,0. A
solugdo da consisténcia abaixo de 0,75 torna cada vez mais dificil, por motivos
substantivos, sustentar que existe uma relagdo do subconjunto. A evidéncia dos
coeficientes gerados no fsQCA é apresentada na Figura 17.

Figura 17 — Coeficientes Solution Coverage e Solution Consistency

solution coverage: 1
solution consistency: 1

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

Quando se trata do resultado da solugdo complexa, coeficientes especificos
para cada termo sdo calculados, quaisquer que sejam, raw coverage, unique
coverage, e consistency. Neste caso, existem quatro termos, cada um
representando um caminho para o resultado final — Abordagens Estratégicas
adotadas pelas FinTechs (AEF) = um — conforme apresentado na Figura 18.

Figura 18 — Solugdo complexa e seus coeficientes

raw unigue
Ccoverage Ccoverage consistency

DID*ITD*PEEYIEEY~EVE*EVE* TROY~AFCY~DHE*~TER 0.25 0.25 1
PID*ITD*~PEE*~IEE*~PVE*EVE*IRO*~AFC*PHE*IER 0.25 0.25 1
DID*ITD*PEE* Y nPYEY~EVE*IROYAFC*PXE*IER 0.25 0.25 1
PID*ITD*~PEE*~IEE*PVEYEVEYIRO*AFCYPHEYIER 0.25 0.25 1

Fonte: Elaborada pelo autor (2018)

O Quadro 14 apresenta a compreensado das condigbes causais resultantes da

Gk

solucdo complexa. Cabe esclarecer que o simbolo “+” significa “OU” e o simbolo
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significa “E”, o simbolo “~” significa a negacao, permitindo melhor compreensao dos

resultados apresentados.

Quadro 15 — Compreensao das condi¢cdes causais da solu¢do complexa

SOLUGAO INTERPRETAGAO

Presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presencga da Importancia das Tecnologias Digitais
(ITD) e presenga da Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenca da
Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenga do Impacto da Agilidade na Operagdo
(IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico (AFC) e auséncia da Experimentagdo na
Estratégia (PXE) e auséncia de Impacto da Experimentagdo nos Resultados (IER)

Presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais
(ITD) e auséncia da Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenca da
Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenga do Impacto da Agilidade na Operagdo
(IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico (AFC) e presenga da Experimentagdo na
Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da Experimentagdo nos Resultados (IER)

Presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais
(ITD) e presenga da Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e auséncia da Visdo do Empreendedor (PVE) e auséncia da
Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo
(IAO) e presenga da Agilidade como Fator Critico (AFC) e presenca da Experimentagdo na
Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da Experimentagdo nos Resultados (IER)

Presenca das Tecnologias Digitais (PTD) e presenca da Importancia das Tecnologias Digitais
(ITD) e auséncia da Predominancia da Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da
Estratégia Emergente (IEE) e presenga da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenca da
Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo
(IAO) e presenga da Agilidade como Fator Critico (AFC) e presenca da Experimentagdo na
Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da Experimentacdo nos Resultados (IER)

PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*EVE*|AO*~AFC*~PXE*~IER

PTD*ITD*~PEE*~IEE*~PVE*EVE*IAO*~AFC*PXE*IER

PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*~EVE*IAO*AFC*PXE*IER

PTD*ITD*~PEE*~IEE*PVE*EVE*IAO*AFC*PXE*IER

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A Solution Coverage apresentou valor 1 (um), considerado o ideal pelos
autores para sustentar uma relacdo (GARSON, 2016). A Solution Consistency
apresentou valor 1 (um), ou seja, cada um dos termos tem uma consisténcia
combinada de 1 (um), a média que aproxima a consisténcia da solugédo € 1 (um). A
Consistency reflete que 100% de casos de cada termo possuem uma determinada
combinacdo de causas que resultam no valor 1 (um). A raw coverage é um
coeficiente calculado para cada solucdo varidvel. E uma medida da importancia
empirica relativa de cada configuracdo. O Quadro 15 apresenta a compreensao de

cada configuragéo.
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Quadro 16 — Compreensao da raw coverage da solucao complexa

SOLUCAO

INTERPRETACAO

PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*EVE*|AO*~AFC*~PXE*~IER

25% da importancia empirica estd explicada na configuragdo Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD) e presencga da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e presenga da Predominancia da
Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia
da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenga da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico
(AFC) e auséncia da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e auséncia de Impacto da
Experimentacdo nos Resultados (IER)

PTD*ITD*~PEE*~IEE*~PVE*EVE*IAO*~AFC*PXE*|ER

25% da importancia empirica esta explicada na configuragdo Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD) e presenga da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia da Predominancia da
Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia
da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenga da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO) e auséncia da Agilidade como Fator Critico
(AFC) e presencga da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da
Experimentacdo nos Resultados (IER)

PTD*ITD*PEE*IEE*~PVE*~EVE*IAO*AFC*PXE*IER

25% da importancia empirica esta explicada na configuragdo Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD) e presenga da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e presenga da Predominancia da
Estratégia Emergente (PEE) e presenca da Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e auséncia
da Visdo do Empreendedor (PVE) e auséncia da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO) e presenca da Agilidade como Fator Critico
(AFC) e presencga da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da
Experimentacdo nos Resultados (IER)

PTD*ITD*~PEE*~IEE*PVE*EVE*IAO*AFC*PXE*IER

25% da importancia empirica esta explicada na configuragdo Presenca das Tecnologias Digitais
(PTD) e presencga da Importancia das Tecnologias Digitais (ITD) e auséncia da Predominancia da
Estratégia Emergente (PEE) e auséncia da Importancia da Estratégia Emergente (IEE) e presenga
da Visdo do Empreendedor (PVE) e presenga da Efetividade da Visdo do Empreendedor (EVE) e
presenca do Impacto da Agilidade na Operagdo (IAO) e presenca da Agilidade como Fator Critico
(AFC) e presencga da Experimentagdo na Estratégia (PXE) e presenca de Impacto da

Experimentacdo nos Resultados (IER)

Fonte: Elaborado pelo autor (2018)

A unique coverage representa a propor¢cdo de casos positivos explicados

exclusivamente por cada uma das configuracées, ou seja, ndo coberto por outras

explicagdes. Quando a cobertura Unica é 0 (zero) os termos sdao homogéneos: as

associagdes sdo as mesmas em cada termo. Quando a cobertura unica é 1 (um), ha

7 s

uma heterogeneidade maxima de termos. Este aspecto é pouco util na andlise, de

acordo com Pérez Linan (2009).



ANEXO A - APRESENTACAO FINTECHLAB

missao
( Fintechlab

O FintechlLab & o maior hub de conhecimento, conexio e advisory sobre o mercado de
Fintechs nacional. Est: - N

tuande com para fomentar o mercado brasileiro.

Através de iniciativas come advisory para empresas, palestras & workshops in company,

matchmaking com startups, andlises, reports customizados, o FintechLab contribui para

disseminar informages sobre o ecossistema de fintechs brasileiro através de ferramentas,
como o ji consagrado Radar FintechLab.

O FintechlLab é uma divisao da Clay Innovation, consultoria especializada em inovacao e

service design com mais de 4 ado. A Claylnn aatuouem

diversos projetos que remodelaram o mercade financeiro brasileiro. Utilizande abordagens

& ferramentas de inovagae e potencializando o conhecimento existente nas empresas em
que atua, a Clay traz olhares inovadores para os servigos e processos.

Quer saber mais? Entre em contato

connect@fintechlab.com.br
connect@clayinnovation.com.br

www.fintechlab.com.br
FintechLab e Radar Fitenchlab s3o marcas regis lei. Este ser il L
sua totalidade. A utilizag3o de outras formas come, por exemplo, replicaao de partes especificas feita apos
consentimento por escrito da Clay Innovation.

lA inovacéo tecnoldgica no setor financeiro: universo em expanséo

Radar
Fintechlab

- ;.: -
e

Fintechlab :

10*+50

Funcionarios

7%+100

Funcionarios

=2

patis 0G0

,//\

+R81bi 2"
investidos em Fintechs b,
Brasileiras até 2016

e

L
€ snwee =

y

:72%
65% SP 3 ja receberam
\ 11% RIO i aporte /

6% BH

Fonte: FINTECHLAB (2017)
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