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Resumo: O setor financeiro global tem passado por mudangas estruturais impulsionadas pela digitalizagdo, pela
regulacdo e pela entrada de novos agentes, como fintechs e bigtechs. Nesse cenario, o Open Finance surge como
marco regulatério e tecnologico voltado para padronizar e compartilhar dados financeiros, mediante autoriza¢ao
do cliente, entre diferentes instituicdes. Ao ampliar a interoperabilidade, reduzir assimetrias de informagdo e
estimular a inovag@o, busca-se aumentar a competicdo em um setor tradicionalmente concentrado. Este artigo
realiza uma revisdo tedrica e conceitual sobre a relagdo entre Open Finance, estratégia e competitividade no setor
bancario, articulando perspectivas da teoria da estratégia, o modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (E-C-D) ¢ a
abordagem neoschumpeteriana da inovagdo. A metodologia é qualitativa, baseada em revisdo bibliografica de
estudos académicos e institucionais, além de evidéncias empiricas de paises como Reino Unido, Unido Europeia,
Austrélia, India e Brasil. A analise destaca o papel das inovagdes regulatorias e tecnoldgicas na reconfiguragio
das estruturas de mercado, nas condutas estratégicas de bancos e fintechs ¢ no desempenho em termos de
competitividade e inclusdo financeira. Os resultados apontam que o Open Finance possui potencial disruptivo,
mas enfrenta desafios, como rivalidade simulada, captura regulatéria e concentragdo de dados. Conclui-se que sua
efetividade depende da interacdo entre regulagdo, inovagdo e comportamento estratégico dos agentes.

Palavras-Chave: Open Finance; Estratégia; Competitividade; Concorréncia Bancdria;
Inovacao.
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1. Introducio

O setor bancario desempenha um papel central no funcionamento das economias
modernas. Mais do que apenas intermediarios financeiros, os bancos atuam como atores
sistémicos na alocacao de crédito, na gestdo da liquidez e na provisao de servicos de pagamento
que sustentam a atividade econdmica. Em virtude dessa relevancia, o setor ¢ também um dos
mais regulados do mundo, com regimes juridicos que buscam equilibrar estabilidade financeira,
eficiéncia e competi¢do (Vives, 2019).

No Brasil, a histéria recente do setor bancario estd marcada por altos niveis de
concentracdo. A estabilizacdo econdmica apds o Plano Real, em 1994, forcou bancos a
ajustarem seus modelos de negdcio, uma vez que deixaram de obter receitas expressivas com
ganhos inflacionérios. Esse processo levou a uma onda de fusdes e aquisi¢des que reduziu o
nimero de instituicdes em operagao e consolidou a posi¢do dos grandes conglomerados
nacionais. Ao longo dos anos 2000 e 2010, Banco do Brasil, Bradesco, Itai Unibanco,
Santander e Caixa Econdmica Federal se consolidaram como os cinco maiores bancos do pais,
respondendo por mais de 70% das operacdes de crédito (Azevedo; Gartner, 2020).

Esse nivel de concentragdo impactou diretamente o custo do crédito. Estudos indicam
que spreads bancarios no Brasil estiveram consistentemente entre os mais elevados do mundo,
resultado ndo apenas de riscos macroecondmicos e custos regulatorios, mas também de poder
de mercado (Nakane, 2002). Assim, a competi¢cao bancaria no pais tem sido tradicionalmente
limitada, com alta fidelizagdo de clientes e barreiras significativas a entrada de novos
competidores.

Nos ultimos anos, porém, o cenario passou a mudar com a digitalizacdo. A
popularizagdo da internet e dos smartphones possibilitou a emergéncia de novos modelos de
negdcio baseados em plataformas digitais. Foi nesse contexto que surgiram as fintechs, startups
que oferecem servicos financeiros com uso intensivo de tecnologia, como crédito digital,
pagamentos instantaneos, carteiras eletronicas e investimentos (Febraban, 2023). No Brasil,
nomes como BTG, XP, Nubank, Inter e C6 Bank apresentaram forte crescimento das suas
respectivas carteiras de crédito (Banco Central do Brasil, 2025).

Apesar do crescimento, as fintechs enfrentaram limita¢des estruturais. Uma das
principais barreiras dizia respeito ao acesso aos dados financeiros dos clientes, fundamentais
para avaliar risco de crédito e ofertar produtos adequados. Como os bancos incumbentes
detinham monopo6lio sobre essas informacdes, os novos entrantes encontravam dificuldades
para competir em igualdade de condi¢des. Essa assimetria reforcava os custos de troca,
mantendo clientes fi¢is aos grandes bancos, mesmo diante de opg¢des mais baratas ou
inovadoras.

Diante desse desafio, reguladores de diferentes paises passaram a implementar politicas
de abertura de dados financeiros, denominadas Open Banking e, em estdgios mais avancados,
Open Finance. O conceito envolve permitir que os consumidores, mediante seu consentimento,
compartilhem suas informagdes financeiras com qualquer instituicdo autorizada, de forma
segura ¢ padronizada. Essa abertura busca reduzir barreiras informacionais, aumentar a
mobilidade dos consumidores e incentivar a inovag¢do por meio da concorréncia (Campos Neto,
2023).

A experiéncia internacional fornece exemplos relevantes. O Reino Unido, pioneiro na
implementa¢do em 2018, desenvolveu o Open Banking como resposta a investigacoes de
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concentragdo bancaria conduzidas pela Competition and Markets Authority. Apesar de avangos
em inovagao, os resultados em termos de maior competi¢ao foram modestos: os maiores bancos
mantém posi¢do dominante (Land; Roberts, 2021). Na Unido Europeia, a Diretiva de Servigos
de Pagamento 2 (PSD2) promoveu a abertura de dados de contas e pagamentos, com ganhos
em interoperabilidade, porém, com dificuldades relacionadas a padronizag¢do técnica e a
seguranca cibernética (Gounari; et al, 2024). A Australia implementou o Consumer Data Right
(CDR), que estende o conceito de abertura para setores como energia e telecomunicacdes
(Mark; Tom, 2020). J4 a India, por meio dos Account Aggregators, vem experimentando um
modelo de agregacdo massiva de dados financeiros, com foco em inclusdo e escalabilidade
(Dixit, 2023).

O Brasil aderiu formalmente a essa agenda em 2020, com a Resolugao Conjunta n° 1
(Banco Central do Brasil, 2021), que estabeleceu o marco regulatorio para o Open Banking,
posteriormente expandido para o Open Finance. O processo foi desenhado em fases: primeiro,
o compartilhamento de informagdes publicas sobre produtos bancarios; depois, o intercambio
de dados cadastrais e transacionais, mediante consentimento; posteriormente, 0s servicos de
iniciacdo de pagamentos; e, finalmente, a expansdo para segmentos como seguros, caimbio e
investimentos.

Em 2023, havia mais de 42 milhdes de consentimentos ativos (Open Finance Brasil,
2024), demonstrando rapida adogao pelo mercado. Contudo, o Open Finance nao deve ser visto
apenas como um projeto tecnoldgico ou regulatdrio. Seu potencial disruptivo deve ser analisado
sob lentes tedricas mais amplas. O modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (Bain, 1956) ajuda
a compreender como alteracdes na estrutura de mercado (menores barreiras de entrada, mais
transparéncia) podem influenciar condutas estratégicas (estratégias defensivas dos
incumbentes, inovacdo dos entrantes) e impactar o desempenho (precos, inclusdo e inovacao).
A Visdo Baseada em Recursos - VBR (Barney, 1991) e a teoria das capacidades dinamicas
(Teece, 2007) permitem interpretar como organizagdes mobilizam recursos e competéncias em
ambientes incertos. J& a teoria neoschumpeteriana (Nelson; Winter, 1982) destaca o papel das
inovacdes disruptivas e dos ciclos de destruicao criadora (Schumpeter, 1997) na transformagao
setorial.

Diante desse quadro, o presente artigo tem como objetivo realizar uma revisao tedrica e
conceitual sobre o Open Finance e suas implicagdes para a estratégia, a competicdo € a
competitividade no setor bancéario. O trabalho busca integrar contribui¢des classicas e
contemporaneas da literatura, analisando evidéncias internacionais e o caso brasileiro.

A estrutura do artigo ¢ organizada da seguinte forma: apds esta introducado, apresenta-
se a fundamentacdo teorica, que discute os principais referenciais analiticos; em seguida,
descreve-se 0 método de pesquisa adotado; depois, expdem-se os resultados e a discussao,
organizados em torno de transformagdes estruturais, condutas estratégicas e desempenho;
finalmente, apresentam-se as conclusdes, destacando implica¢des tedricas, praticas e
regulatorias.

2. Fundamentacio teoérica
A fundamentacdo teodrica deste artigo organiza-se em trés eixos principais. O primeiro

examina a literatura de estratégia, competicdo e competitividade, com destaque para Porter,
Barney, Mintzberg, Teece e Luo. O segundo apresenta o modelo Estrutura-Conduta-
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Desempenho (E-C-D) da economia industrial, suas criticas e aplicagdes ao setor bancario. O
terceiro analisa a teoria da inovacdo e a transformagdo digital, com foco na tradigdo
neoschumpeteriana e nos debates contemporaneos sobre plataformas digitais e bigtechs.

2.1 Estratégia, competicio e competitividade

O conceito de estratégia tem origem no campo militar, mas foi transposto para a
administracao e a economia ao longo do século XX. Para Chandler (1962), a estratégia envolve
a determinagdo de objetivos de longo prazo e a alocacdo de recursos para alcanca-los. Essa
visdo enfatiza planejamento e racionalidade, tipica da escola de design estratégico. A estratégia
empresarial tem como objetivo encontrar meios da empresa se defender contra as forgas
competitivas ou de influencid-las em seu favor (Barney; Hesterley, 2011). Através da
identificacdo de pontos fortes e fracos em relacao as forgas que influenciam a competigdo, o
estrategista ¢ capaz de desenvolver um plano de a¢do que inclui: o posicionamento da empresa
para obter a melhor defesa contra as for¢as competitivas; a capacidade de obter influéncia sobre
o equilibrio das forcas competitivas e melhorar o posicionamento estratégico e; meios para
antecipar mudancas nas forgcas competitivas e as reagdes dos concorrentes, de modo a identificar
uma melhor estratégia de forma antecipada (Camargos; Dias, 2003).

Na década de 1980, Michael Porter redefiniu a analise estratégica ao propor a teoria das
cinco forcas competitivas (Porter, 1999). Segundo esse modelo, a rentabilidade de um setor
depende de cinco vetores: rivalidade entre concorrentes, ameaga de novos entrantes, ameaca de
substitutos, poder de barganha de fornecedores e poder de barganha de clientes. Essa
abordagem estruturalista conecta-se a tradi¢ao da economia industrial, que busca explicar como
caracteristicas do mercado moldam o desempenho.

Entretanto, ¢ importante diferenciar competicdo de concentracdo. Enquanto o grau de
competicdo estd ligado as forgcas competitivas que agem sobre o segmento (estratégias,
inovagdo, rivalidade), a concentragdo reflete a participagdo relativa dos concorrentes no
mercado (Azevedo; Gartner, 2020). Essa distingdo ¢ relevante para interpretar o setor bancério
brasileiro, onde a concentragdao permanece elevada, mesmo diante do surgimento de novas
forcas competitivas.

O ambiente geral também deve ser considerado como condicionante da estratégia.
Mudancas tecnoldgicas, tendéncias demograficas, fatores culturais, condi¢des legais e
acontecimentos internacionais influenciam as oportunidades e ameacas enfrentadas pelas
organizagdes (Fischman; Zilber, 2000).

No setor bancario, as cinco forcas apresentam especificidades. A rivalidade tende a ser
atenuada pela concentracdo, que reduz a necessidade de competi¢do agressiva em pregos. A
ameaca de entrantes ¢ elevada devido a barreiras regulatorias, exigéncias de capital e custos
tecnoldgicos. Os substitutos surgem na forma de fintechs, criptomoedas e sistemas alternativos
de pagamento. O poder dos clientes ¢ limitado por assimetrias informacionais e custos de troca
elevados. J& os fornecedores tém poder reduzido, pois insumos como tecnologia e capital sao
relativamente padronizados.

Além da perspectiva estrutural, outras escolas estratégicas enfatizam recursos e
processos internos. A Visdo Baseada em Recursos - VBR, formulada por Barney (1991),
argumenta que vantagens competitivas sustentaveis derivam de recursos e capacidades que
sejam valiosos, raros, inimitaveis e insubstituiveis. No caso dos bancos, incluem-se capital
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reputacional, redes de clientes, conhecimento regulatério e bases de dados exclusivas.
Entretanto, a agenda do Open Finance ameaga esse modelo, pois transforma dados financeiros
em ativos acessiveis a multiplos agentes.

Mintzberg (1994) criticou a visao excessivamente prescritiva da estratégia, propondo
que ela deve ser vista também como padrao emergente. Em setores digitais, como o financeiro
contemporaneo, as estratégias surgem muitas vezes da experimentacdo e da adaptacao a
mudangas rapidas no ambiente tecnoldgico e regulatorio.

Complementarmente, Teece (2007) desenvolveu a teoria das capacidades dinamicas,
que explicita a importancia de integrar, construir € reconfigurar competéncias em ambientes de
transformagdo. Para bancos incumbentes, isso significa digitalizar estruturas tradicionais; para
fintechs, significa ampliar escala, cumprir requisitos regulatérios e sustentar modelos de
negocio em crescimento.

Outro conceito relevante é o de coopeti¢ao (Luo, 2007), que descreve situagdes em que
empresas competem e cooperam simultaneamente. No Open Finance, bancos e fintechs
competem por clientes, mas também cooperam em integragdes tecnoldgicas, joint ventures e
fusdes. Essa dinamica hibrida pode acelerar a inovacao, mas também reduzir a rivalidade
efetiva se parcerias forem usadas como barreira estratégica.

Segundo Esser et al. (1994), a competitividade deve ser compreendida de maneira
sistémica, abrangendo quatro niveis de analise interdependentes. No nivel microecondmico,
enfatiza-se a capacidade das empresas de ampliar receitas e sustentar vantagens competitivas.
O nivel mesoecondmico refere-se a competitividade industrial e regional, contemplando
aspectos como infraestrutura, formacao de redes de cooperacao e fortalecimento dos sistemas
de inovagdo. Ja o nivel macroecondmico relaciona-se as condi¢des nacionais que influenciam
a performance empresarial, incluindo taxa de juros, cambio, balanca comercial, balango de
pagamentos e divida publica. Por fim, o nivel metaecondmico esta associado a fatores culturais
e institucionais, especialmente a habilidade da sociedade em construir consensos coletivos para
alcancar objetivos estratégicos previamente estabelecidos.

2.2 O modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (E-C-D)

O modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (E-C-D) foi consolidado por Bain (1956) e
tornou-se uma das bases da economia industrial. Seu principio central ¢ que a estrutura de
mercado (grau de concentragdo, barreiras de entrada, diferenciacdo de produtos) condiciona a
conduta estratégica das empresas (precos, inovacao, fusdes, publicidade), a qual determina o
desempenho em termos de eficiéncia, inovagado, lucros e bem-estar social.

A estrutura de mercado ¢ medida frequentemente por indicadores como a participagao
dos quatro ou cinco maiores players (CR4, CR5) ¢ o indice Herfindahl-Hirschman (HHI). No
Brasil, esses indicadores mostram altos niveis de concentracdo bancaria (Azevedo; Gartner,
2020). O Open Finance altera essa estrutura ao reduzir custos de troca e assimetrias
informacionais, criando condi¢des mais favoraveis para entrantes.

A conduta abrange politicas de precos, marketing, inovacao e barreiras estratégicas. Em
setores bancarios concentrados, observa-se fidelizacdo for¢ada por meio de tarifas elevadas e
dificuldade de portabilidade. Com o Open Finance, bancos incumbentes passaram a adotar
estratégias defensivas, como fortalecimento de plataformas digitais e parcerias com fintechs,
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enquanto novos entrantes exploram produtos personalizados e servicos de baixo custo (Vives,
2019).

O desempenho refere-se a resultados como spreads, rentabilidade e inovagao. No Brasil,
spreads historicamente elevados indicam que o poder de mercado dos bancos tem limitado os
ganhos sociais da intermediagdo financeira (Nakane, 2002). O Open Finance busca reduzir
esses spreads, ampliar a inovagao e incluir consumidores. No entanto, evidéncias internacionais
sugerem que resultados podem ser graduais: no Reino Unido, o Open Banking gerou inovagao,
mas nao reduziu significativamente a concentragao (Land; Roberts, 2021).

O modelo recebeu criticas de autores como Demsetz (1973) e Stigler (1971), que
argumentam que concentragdo ndo implica necessariamente ineficiéncia, mas pode refletir
hipdtese da eficiéncia. Empresas mais produtivas conquistam maior participacdo de mercado
ndo por praticas anticompetitivas, mas por oferecerem melhor desempenho. Essa critica ¢
relevante no setor bancario, onde grandes instituigdes podem explorar economias de escala e
€scopo.

Outra critica é que o E-C-D assume relagdes estaticas e lineares, enquanto os mercados
financeiros atuais sao dinamicos, complexos ¢ interdependentes. Por isso, muitos autores
defendem integrar o E-C-D a abordagens contemporaneas, como as teorias da inovagdo e da
estratégia dindmica (Teece, 2007; Nelson; Winter, 1982).

2.3 Teoria da inovacdo e transformacao digital

A tradi¢do schumpeteriana enfatiza a inova¢do como motor da mudanga econdmica.
Schumpeter (1997) descreveu a destruigdo criadora, pela qual novas tecnologias substituem
antigos paradigmas, gerando ciclos de ruptura e crescimento. A escola neoschumpeteriana
(Nelson; Winter, 1982) reforca que esse processo € evolutivo e depende das rotinas e trajetorias
tecnologicas das organizagoes.

Utterback e Acee (2005) diferenciam inovagdes incrementais, que aperfeicoam
processos existentes, de inovagdes disruptivas, que transformam mercados inteiros. O Open
Finance pode ser interpretado como disruptivo, pois transforma a informagdo — antes recurso
proprietario dos bancos — em ativo compartilhado, abrindo espaco para novos modelos de
negdcio, como agregadores financeiros e marketplaces de crédito.

Segundo o Conselho Administrativo de Defesa Economica — CADE (2021), plataformas
digitais tendem a gerar efeitos de rede, em que quanto maior a base de usuarios, maior o valor
da plataforma. Isso pode tanto estimular inovacdo quanto reforgar concentragdo. Neste
contexto, as bigtechs representam uma nova fronteira. Empresas como Google, Apple, Amazon
e Meta vém expandindo suas operagdes financeiras, explorando dados de bilhdes de usuarios.
Essa entrada cria a chamada competicdo multiponto (Porter, 1999), em que players disputam
simultaneamente em diversos mercados relacionados. Embora aumente a pressao competitiva,
também pode gerar novos riscos de concentracdo informacional global (Vives, 2019).

3. Método de pesquisa

A natureza deste estudo ¢ qualitativa e exploratéria, fundamentada em revisao
bibliografica e documental. Esse delineamento metodoldgico justifica-se pela proposta do
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artigo: compreender conceitualmente e teoricamente os efeitos do Open Finance sobre a
estratégia, a competi¢do ¢ a competitividade no setor financeiro.

3.1 Abordagem qualitativa

A pesquisa qualitativa ¢ adequada quando se busca compreender fenomenos complexos,
em evolucdo e com multiplas dimensdes, como o caso do Open Finance. Em vez de mensurar
variaveis quantitativamente, este estudo procura sistematizar conceitos, identificar padroes e
discutir implicagdes a partir da literatura. Como argumenta Flick (2009), a abordagem
qualitativa permite interpretar fendmenos sociais em seu contexto historico e institucional, o
que ¢ essencial para o tema aqui abordado.

3.2 Revisao bibliografica e documental

A estratégia metodologica consistiu em levantamento e andlise de fontes secundarias

académicas e institucionais. Foram consultadas:

1. Obras cléssicas de economia industrial e estratégia, como Bain (1956), Chandler (1962),
Porter (1999), Barney (1991), Mintzberg (1994), Teece (2007) e Schumpeter (1997).

2. Contribuigdes contemporaneas sobre digitalizacdo, inovagdo e plataformas, incluindo
CADE (2021), Vives (2019), e Luo (2007).

3. Estudos aplicados ao setor bancario brasileiro, como Nakane (2002), ¢ Azevedo e
Gartner (2020).

4. Relatorios de organismos reguladores e multilaterais, incluindo Banco Central do
Brasil, Bank for International Settlements (BIS), Organiza¢do para a Cooperagdo e
Desenvolvimento Economico (OCDE), World Bank e Open Finance Brasil.

5. Evidéncias internacionais sobre Open Banking/Open Finance em paises como Reino
Unido, Unido Europeia, Australia e India.

Os critérios de sele¢do priorizaram artigos em periodicos revisados por pares (via Google

Scholar e Scopus), livros de referéncia e relatorios oficiais.

3.3 Procedimentos de analise

A anadlise foi conduzida em trés etapas:

o Sistematizagdo da literatura teorica, organizando conceitos-chave sobre estratégia,
competi¢dao, E-C-D e inovacao.

o Exame da trajetéria regulatdria e setorial, comparando o caso brasileiro com
experiéncias internacionais.

o Discussao critica, identificando convergéncias e divergéncias entre teoria e pratica, bem
como implicagdes para o futuro do setor financeiro.

Essas etapas foram desenvolvidas de forma iterativa, permitindo revisitar fontes e atualizar

argumentos a medida que novas evidéncias surgiam.
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3.4 Limitacoes metodologicas

Como toda pesquisa de revisdo, este artigo apresenta limitagdes. Primeiramente, nao se
baseia em dados primarios ou modelagens econométricas, mas sim em interpretacao de
literatura. Portanto, ndo pretende mensurar quantitativamente os impactos do Open Finance,
mas sim compreender conceitualmente suas implicacdes.

Em segundo lugar, embora tenham sido consultadas fontes internacionais, a énfase recai
sobre o caso brasileiro. Isso reflete a relevancia nacional do tema, mas limita a generalizacao
dos resultados.

Por fim, como o Open Finance é um processo em implementagdo e constante
atualizagdo, parte da literatura utilizada ¢ recente e ainda ndo consolidada. H4 risco de que
alguns efeitos descritos evoluam de forma distinta no futuro.

3.5 Justificativa metodolégica

Apesar dessas limitagdes, a op¢ao por um estudo qualitativo de revisao ¢ adequada para
o objetivo de articular diferentes tradi¢des tedricas e discutir o potencial do Open Finance como
vetor de transformacao estrutural. A revisdo de literatura ¢ reconhecida como uma etapa
essencial para consolidar conhecimento, identificar lacunas e orientar pesquisas futuras
(Snyder, 2019).

Assim, este artigo contribui para o debate académico ao integrar perspectivas classicas
e contemporaneas, oferecendo uma visdo abrangente do fendmeno e suas possiveis
consequéncias estratégicas, competitivas e regulatorias.

4. Resultados

A revisao tedrica e documental conduzida neste estudo permite identificar como o Open
Finance vem transformando o setor financeiro no Brasil e em outros paises. Os resultados sao
discutidos a partir de quatro dimensdes principais: estrutura de mercado, conduta estratégica,
desempenho e desafios emergentes. Essa organizacdo segue a légica do modelo Estrutura-
Conduta-Desempenho (E-C-D), complementada pelas abordagens estratégicas e pela teoria da
inovagao.

4.1 Transformacgoes na estrutura de mercado

A estrutura do sistema financeiro brasileiro sempre foi caracterizada por elevada
concentracdo. Apds o Plano Real, em 1994, observou-se forte processo de fusdes e aquisigoes,
que reduziu o numero de bancos em operacdo e consolidou a lideranga de grandes
conglomerados. Dados do Banco Central mostram que, em 2020, os cinco maiores bancos
respondiam por mais de 70% das operagdes de crédito (Azevedo; Gartner, 2020). Essa
configuracdo oligopolizada dificultava a entrada de novos agentes, pois além das exigéncias
regulatdrias e de capital, havia barreiras informacionais significativas.

O Open Finance altera essa estrutura ao permitir que clientes compartilhem, mediante
consentimento, seus dados financeiros com diferentes instituigoes. Essa abertura reduz os
custos de troca e cria condi¢cdes mais favordveis para entrantes como fintechs e neobancos.
Segundo o relatério do Open Finance Brasil (2024), ja havia mais de 42 milhdes de
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consentimentos ativos de compartilhamento em 2023, o que indica um mercado em rapida
transformacao.

A experiéncia internacional mostra que o impacto sobre a estrutura tende a ser gradual.
No Reino Unido, o Open Banking de 2018 incentivou o surgimento de novos provedores de
servigos, mas os maiores bancos continuam dominando o mercado de crédito e depositos (Land;
Roberts, 2021). Na Unido Europeia, a PSD2 ampliou a interoperabilidade em pagamentos, mas
ndo reduziu substancialmente a concentracdo bancéria (Colangelo; Khandelwal, 2025). Isso
sugere que, embora o Open Finance crie condigdes estruturais para maior rivalidade, a mudanga
efetiva depende também da capacidade de novos players em atingir escala.

Outro aspecto estrutural ¢ o papel das bigtechs. Plataformas como Google, Apple,
Amazon e Meta vém expandindo servicos financeiros em diferentes paises, explorando sua base
massiva de usudrios e sua expertise tecnoldgica. Esse movimento caracteriza a competi¢ao
multiponto (Porter, 1999), na qual empresas disputam em varios mercados interconectados.
Embora aumente a pressao competitiva, também cria riscos de reconcentracdo em torno de
plataformas globais com grande poder de rede (Vives, 2019).

4.2 Mudancgas na conduta estratégica

O Open Finance também altera as estratégias das institui¢des financeiras. Bancos
incumbentes, que tradicionalmente exploravam a fidelizagao for¢ada de clientes, passaram a
adotar estratégias defensivas. Entre elas, destacam-se:

o Desenvolvimento de plataformas digitais proprias de agregagdo de dados;
o Fortalecimento de programas de fidelidade e relacionamento;

o Investimentos em inovagao interna e em laboratorios de tecnologia;

o Estabelecimento de parcerias e aquisi¢des de fintechs.

Essas estratégias revelam uma tentativa de transformar o risco em oportunidade,
explorando o Open Finance para oferecer servigos integrados e manter clientes dentro de seus
ecossistemas digitais.

As fintechs e neobancos, por sua vez, adotaram estratégias ofensivas, explorando a
facilidade de acesso a dados para oferecer produtos personalizados e de menor custo. Entre os
exemplos estdo o crédito consignado digital, os marketplaces de investimentos e as carteiras
digitais integradas. Muitas dessas empresas apostam em nichos especificos, como crédito para
pequenas e médias empresas, educacao financeira ou solu¢des de pagamento para e-commerce.

Um aspecto relevante ¢ a intensificacdo da coopeticdo (Luo, 2007). Apesar da
rivalidade, bancos e fintechs frequentemente cooperam em projetos de integragao tecnoldgica,
parcerias comerciais e até aquisi¢cdes. Essa cooperag@o pode acelerar a inovagao, mas também
reduzir a rivalidade real se os incumbentes absorverem a maior parte dos novos entrantes.

Do ponto de vista tedrico, esses achados confirmam a perspectiva de Vives (2019) e
Degryse, Morales (2018), segundo os quais mudangas regulatérias e tecnologicas em mercados
oligopolizados tendem a gerar competicao apenas aparente quando os ganhos sdo internalizados
pelos dominantes.



[ |
17¢ -
4 Artigo completo
Edicdo De 03 a 05 de dezembro de 2025

Congresso de Administragdo, Sociedade e Inovagdo

4.3 Impactos sobre o desempenho

O desempenho do setor financeiro pode ser avaliado em trés dimensdes: pregos,
inovacao e inclusao.

e Precos: a expectativa regulatdria é que a maior mobilidade dos clientes reduza spreads
e tarifas. No entanto, as evidéncias internacionais mostram que esses efeitos sao lentos.
No Reino Unido, por exemplo, ndo houve reducao significativa nos spreads apos o Open
Banking (Land; Roberts, 2021). No Brasil, ainda ¢ cedo para avaliar resultados robustos,
mas observa-se maior transparéncia na comparagao de produtos.

o Inovacdo: essa ¢ a dimensdo mais evidente. O Open Finance estimulou o surgimento de
novos servigos, como agregadores de contas, comparadores de crédito, iniciadores de
pagamento e marketplaces financeiros. Grandes bancos também passaram a investir
mais em digitaliza¢ao para ndo perder competitividade.

e Inclusdo: o potencial de inclusdo financeira ¢ significativo, sobretudo em paises
emergentes. Na India, os Account Aggregators foram criados com o objetivo explicito
de ampliar o acesso ao crédito para populagdes subatendidas (Dixit, 2023). No Brasil, a
combinagdo de Pix, Open Finance e Drex pode reduzir barreiras de acesso, mas ainda
existem desafios relacionados a alfabetizagdo digital e a conectividade (Accorsi;
Ferreira, 2025).

Em sintese, o desempenho do Open Finance € positivo em inova¢dao, moderado em
inclusdo e ainda limitado em redugdo de precos.

5. Discussao

O presente artigo buscou compreender o Open Finance como vetor de transformacao
do setor financeiro, a partir de uma revisdo tedrica e conceitual. A andlise mobilizou
contribuicdes da literatura de estratégia, da economia industrial e da teoria da inovagao,
articuladas em torno do modelo Estrutura-Conduta-Desempenho (E-C-D). Foram examinadas
evidéncias internacionais € o caso brasileiro, com foco nas implicagdes para estratégia,
competi¢do e competitividade.

Os resultados da revisdo indicam que o Open Finance constitui uma inovacao
regulatoria disruptiva, cujo objetivo central ¢ democratizar o acesso a dados financeiros,
reduzindo barreiras de entrada e aumentando a mobilidade dos consumidores. A literatura de
estratégia mostra que incumbentes e entrantes respondem a essa abertura com diferentes
condutas: enquanto os bancos buscam estratégias defensivas de fidelizagdo e digitalizagao,
fintechs e neobancos adotam estratégias ofensivas, explorando nichos e personalizagcdo. A
teoria da inovagdo sugere que esse processo se aproxima de um ciclo de destrui¢do criadora
(Schumpeter, 1997), no qual antigos modelos de intermediagdo sdo substituidos por novas
formas de organizacao.

Do ponto de vista do modelo E-C-D, o Open Finance atua diretamente sobre a estrutura,
ao reduzir assimetrias de informagao e custos de troca; sobre a conduta, ao estimular novas
estratégias competitivas e cooperativas; e sobre o desempenho, ao ampliar inovagao, inclusao
e, potencialmente, reduzir custos. Contudo, os resultados mostram que a reducao efetiva da
concentragdo e dos spreads bancarios ainda ndo ¢ evidente, sugerindo que os efeitos estruturais
sao graduais e dependem da capacidade de entrantes atingirem escala.
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A experiéncia internacional refor¢ca essa conclusdo. O Reino Unido, pioneiro na
implementa¢ao do Open Banking, obteve avancos em inovagdo, mas ndo conseguiu reduzir
significativamente a concentracdo bancaria (Land; Roberts, 2021). A Unido Europeia ampliou
a interoperabilidade em pagamentos, mas enfrentou dificuldades técnicas e regulatdrias
(Colangelo; Khandelwal, 2025). A Australia expandiu o modelo para além do setor financeiro,
através do regime regulatério de acesso e compartilhamento de dados — Consumer Data Right,
mas enfrenta desafios de adesdo. A India destacou-se pelo foco em inclusdo financeira em larga
escala, utilizando os Account Aggregators como instrumento para ampliar acesso ao crédito
(Dixit, 2023). O Brasil, por sua vez, implementou um dos modelos mais abrangentes do mundo,
incluindo crédito, seguros, cambio e investimentos, com rdpida adesdo, mas ainda enfrenta
barreiras relacionadas a exclusdo digital e a concentragdo de mercado.

Pode-se inferir que o Open Finance nao ¢ uma solugcdo imediata para problemas de
concentragdo e custo do crédito, mas sim parte de um processo evolutivo de transformagao
estrutural. Seu impacto pleno depende da interagdo entre regulagdo, inovacao e comportamento
estratégico dos agentes. Mais do que um projeto técnico, trata-se de uma agenda de
desenvolvimento econdmico e social, com implicagdes de longo prazo para a eficiéncia, a
inclusdo e a competitividade do sistema financeiro brasileiro.

Quando 1. Conclusdo em Perspectiva: Open Finance.

| Dimensio “ Achados Principais || Implicagdes || Exemplos/Evidéncias

Reino Unido ¢ UE: inovagdo
avangou, mas concentragdo
pouco mudou (Land; Roberts,

Mudangas estruturais sdo

Open Finance reduz barreiras de oraduais;  dependem  da

Estrutura de ~
entrada e custos de troca, mas ndo

Mercado elimina a elevada concentragao. capagdade dos  entrantes 2021; Colangelo; Khandelwal,
atingirem escala.
2025).
Bancos incumbentes adotam
Conduta |(digitaigao,  fidelisagho RETorea  dindmica de
& 5490, ¢ ’llcoopetigdo: rivalidade||Vives (2019); Luo (2007).

Estratégica ||parcerias); fintechs e neobancos
usam estratégias ofensivas
(personalizagdo, nichos).

coexistindo com parcerias.

Inovacdo estimulada fortemente;||Beneficios ao consumidor
Desempenho |/inclusdo com avangos moderados;|[sdo mais visiveis em novos
reducdo de spreads ainda limitada. ||servicos do que em precos.

Experiéncia do Reino Unido e
primeiros dados do Brasil.

Open Finance se aproxima da
destruigdo criadora (Schumpeter),|[Potencial disruptivo depende]|india (inclusio via Account
mas pode ser apropriado pelos|/de regulacdo eficaz e do||Aggregators); Brasil (adogdo
incumbentes e tornar-se||alcance de novos players. rapida, mas ainda desigual).

incremental.

Inovacdao e
Disrupc¢io

Necessidade de  investigagdo
Agenda  de|lempirica com séries temporais e
Pesquisa modelos de painel sobre spreads,
inadimpléncia e rentabilidade.

Articulacdes com Pix e Drex||Brasil  como  laboratorio
devem ser exploradas em|natural para estudos
pesquisas futuras. comparativos.

Impacto pleno depende daj[Implicagdes de longo prazo
interagdo entre regulagdo,||para eficiéncia, inclusdo e
inovagao e condutal|competitividade do sistema
estratégica. financeiro brasileiro.

Open Finance nao ¢é solucdo
Sintese Final [|imediata para concentragdo e
custo do crédito, mas parte de um
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| Dimensao || Achados Principais || Implicacoes || Exemplos/Evidéncias

processo evolutivo de
transformagao estrutural.

Fonte: Elaborado pelo autor
6. Conclusoes

A presente pesquisa contribui teoricamente ao articular os efeitos do Open Finance no
Brasil com debates internacionais sobre concentragdo bancaria, competicdo regulada e
transformagdo digital em mercados emergentes. A andlise empirica indica que o sistema
financeiro brasileiro, historicamente concentrado, iniciou um processo de desconcentragao
estrutural apos a introdugdo do Open Finance em 2021. Esse movimento estd em consonancia
com a literatura internacional, que aponta a interoperabilidade como ferramenta para estimular
a concorréncia. No contexto brasileiro, observou-se crescimento da portabilidade de crédito,
aumento no numero de consentimentos para compartilhamento de dados e ampliagao de agentes
participantes, fatores alinhados a literatura sobre condigdes necessarias para que a abertura de
dados gere efeitos positivos.

Ao integrar o modelo Estrutura—Conduta—Desempenho (E-C-D) com a perspectiva
neoschumpeteriana, esta pesquisa oferece uma abordagem analitica que reconhece os efeitos
dindmicos da inovagao sobre estruturas de mercado e condutas estratégicas. O Open Finance
ndo apenas altera a configuracdo estatica da concorréncia, mas inaugura um ciclo evolutivo de
reconfiguragdo, no qual inovacdo, flexibilidade organizacional e aprendizado institucional
tornam-se centrais para a rivalidade competitiva.

Conclui-se que a abertura de dados constitui condi¢ao necessaria, mas ndo suficiente,
para a efetiva desconcentracdo bancéria. Para que seus efeitos se traduzam em ganhos
duradouros de eficiéncia e inclusdo, serd indispensavel avangar em trés frentes: continuidade
regulatoria com foco em neutralidade e equidade; incentivo a entrada sustentavel de novos
participantes; € monitoramento sistematico de condutas estratégicas. A transicdo para um
mercado de crédito mais contestavel, portanto, ¢ gradual, requer politicas complementares e
depende de constante aprimoramento institucional.

O artigo também abre caminhos para pesquisas futuras. Uma agenda promissora ¢ a
investigacdo empirica dos impactos do Open Finance sobre spreads bancarios, inadimpléncia,
rentabilidade e inclusdo financeira, utilizando séries temporais ou modelos de painel. Outra
linha € a andlise da interagdo entre Open Finance € outros instrumentos, como o Pix e o Drex,
e seus efeitos sistémicos. Além disso, estudos comparativos internacionais podem ajudar a
identificar melhores praticas e adaptar experiéncias estrangeiras ao contexto brasileiro.
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