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Crise das fintechs: oportunidade?

Dezembro de 2022

Potencial de crescimento atraente, apesar da alta volatilidade atual:

-~ Tema que veio para ficar, embora a sua consolidacdo se desse a médio/longo prazo

> Niveis de adogdo ainda precoces e com perspectivas positivas de crescimento

>~ Oportunidade de expansdo em paises emergentes com baixa bancarizacdo

>~ Riscos: alto consumo de energia e falta de um marco regulatodrio

GRAFICO 1: MODELOS DE NEGOCIO
FINTECH

Pagamentos digitais e transferéncias

Emprestimos
Robo-consultor
Finangas pessoais
Crowdfunding /Financiamento colaborativo
Criptomonedas

Insurtech (Seguros)

Fonte: Banco Mundial

GRAFICO 2: TAXA DE ADOCAO
2015 2017 m2019

80% 1 75%

70% -
60% - 50% 28%
50% -
40% - 34%
29%

30% - 0% ’ 24%
20% 18% 7%

° 8%10% 8%
10% A
0% T T T T

27%

6%10%I

Poupangas e
investimentos
Finangas pessoais
Insurtech

Pagamentos digitais e
transferéncias

Fonte: Global X

Themes-On Megatendencias |

Empréstimos

Indlstria e oportunidades

A indUstria Fintech foi criada a partir de necessidades dos
usudrios que poderiam ser resolvidas com computacdo e
conectividade. Assim, o tema permite bases de dados extensas
e alivia custos de transagdo, além de aproveitar economias de
escala.

Os modelos de negdcios dentro do setor (Grafico 1) variam em
sua adocdo e se adaptam a diferentes necessidades. Os
pagamentos e transferéncias digitais apresentam alta
penetragdo mundialmente, desde 2019 as plataformas de
empréstimo foram utilizadas em média por 27% (Grafico 2).
Vale destacar que a pandemia acelerou a necessidade de
utilizacdo de aplicativos em outros segmentos, cujas
perspectivas de crescimento sdo mais positivas.

Alguns dos segmentos que impulsionam as perspectivas de
crescimento do tema seriam Crowdfunding, compre agora
pague depois (Buy now pay later, BNPL) e blockchain, entre
outros. Este Ultimo consiste em um banco de dados ou registro
contabil, compartilhado por meio dos ndés de uma rede de
computadores e que possui a capacidade de registrar
transag®es. O exposto acima leva o blockchain a desempenhar
um papel fundamental na operagdo com criptomoedas.
Embora esteja em fase inicial de adogdo (Gréfico 3), tem uma
projecdo de crescimento anual composto de mais de 80% até
2029.

Crowdfunding consiste em uma empresa que disponibiliza o
servico em sua plataforma online para arrecadar fundos para
um projeto proposto por uma ou mais pessoas. Dessa forma,
diversas pessoas investem no projeto, e o modelo de negdcio
tem a capacidade de aproximar empreendedores e pequenos
investidores. A crescente adogdo desse segmento projeta que
o setor mais que dobrard entre 2021 e 2028.

Compass Group 1



THEMES ON

Megatendencias

Outro segmento de Fintech que tem ganhado bastante forca é o BNPL,
gue consiste em dar aos compradores (principalmente online) a
possibilidade de comprar agora e pagar depois, a vista ou parcelado, sem
juros. A vantagem disso para os vendedores é que o pagamento é liberado
integralmente no momento da compra, menos a taxa de fornecedor do
BNPL. Por sua vez, essa tecnologia apresenta maiores taxas de ado¢do nas
geracdes mais jovens (Grafico 4), o que favorece o tema.

Embora certos modelos de negdcios dentro da Fintech parecam mais
atraentes do que outros, o tema como um todo também tem perspectivas
de crescimento positivas, mas lentas. Isso é realimentado por dois dos trés
Megatemas principais; Disrupcdo tecnolégica e mudancas demograficas.
Em relacdo a esta Ultima, as novas geracdes sdo as principais usuarias de
aplicativos e plataformas Fintech, e um relatério recente da FIS destaca
que a geragao Millennial superou a adogdo do Z, enquanto 32% da
primeira usaria servicos bancarios de uma Fintech, enquanto 22% da
segunda o faria.

A'industria Fintech estd projetada para crescer a uma taxa composta anual
de 26% até 2030 (Grafico 5). Isso estd em consonancia com o
posicionamento na curva S do tema (Grafico 3), com adogdo de “Maioria
Antecipada”, o que indica que o crescimento continuaria alto, mas
comeca a se estabilizar.

No entanto, a indUstria estd sujeita a alguns riscos, como o alto consumo
de energia das criptomoedas que vai contra a megatendéncia da
sustentabilidade. A Casa Branca estimou que, globalmente, os
criptoativos usam entre 120 e 240 bilhdes de kWh por ano, superando o
consumo anual de paises como Argentina ou Australia. Outro dos riscos
para o desenvolvimento da indUstria de Fintech é a falta de um marco
regulatério claro, que deixa os usudrios relativamente desprotegidos e
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GRAFICO 3: CURVAS DE ADOCAO
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GRAFICO 4: PORCENTAGEM DE ADOCAO POR
GRUPO ETARIO BNPL
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ndo garante a seguranca dos pagamentos. Mais recentemente, a crise da
plataforma FTX (uma plataforma de negociacdo de criptomoedas)

GRAFICO 5: TAMANHO MERCADO GLOBAL

FINTECH
(USD Bilhéo)

significou aproximadamente USD 500 bilhbes em saida de criptomoedas
e levou a empresa a declarar faléncia. Por sua vez, as retiradas massivas
de clientes deram a conhecer que, em momentos criticos, estes ativos ja
nao tém a liquidez que o mercado percebia.

A eventual existéncia de um marco regulatério também pode ser tomada
como uma oportunidade, o que daria um impulso maior a ado¢do do tema
em faixas etdrias mais elevadas. Um exemplo disso é o desenvolvimento
de um "euro digital" em que o Banco Central Europeu esta trabalhando.
O crescimento da industria pode acelerar as regulamentag¢des em torno
do uso de Inteligéncia Artificial, Ciberseguranca, entre outros. No entanto,
o risco de ndo haver um marco regulatério global no médio prazo é
preocupante.
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Os custos mais baixos favorecem a industria; um investimento
inicial em Tl é cada vez mais eficiente na automacao e diminui
as tarifas bancdrias. Destaca-se a queda de custos nos
segmentos de pagamentos e transferéncias digitais e financas
100 - 991 98,2 pessoais, que a0 mesmo tempo coincidem em segmentos com
90 maior adocdo e desenvolvimento no mercado, mas ainda com

] 76,4 . .
80 70,9 perspectivas de crescimento atraentes.
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40 1 em paises emergentes devido a menor penetracdo do banco
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50 tradicional (Grafico 6). A demanda por acesso bancdrio é
10 - insatisfeita nesses paises, que representam 86% da populacao
0 - - mundial. E assim que o Vietn3 e as Filipinas sdo os pafses com

Total 40% | i b . ~ . . .
ot 0% lares mais pobres maior adogdo de criptomoedas de acordo com a Chainalysis.

GRAFICO 6: ADULTOS COM CONTA BANCARIA
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As principais tendéncias do assunto projetam alto crescimento
GRAFICO 7: MONTANTE TOTAL DE TRANSACOES em tudo relacionado a embedded finance (aplicativo de
VC FINTECH pagamento online sem a necessidade de uso de dados
USD bilhGo bancarios), bem como com posicionamento de marca Fintech,
45 1 40,5 impulsionado por maior concorréncia. Por sua vez, a expansao
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20 1 173 Por fim, as empresas unicérnios deixardao de ser chaves no
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mencionado acima.
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GRAFICO 8: MONTANTE TOTAL TRANSACOES Capital (VC), a Fintech tornou-se um sector relevante. Até este

DE FINTECH VC momento do ano, 8,8% das transacdes de capital de risco foram

USD bilhdo da Fintech, com um volume total de USD 67 bilhdes (Gréafico 7).
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Por outro lado, em 2018 a Fintech decolou na América Latina
impulsionada pelo alto desenvolvimento tecnoldgico que promoveu
investimentos na regido, principalmente no Brasil e no Mékxico,
aumentando o volume de transacdes 14 vezes de USD 0,7 bilhdo em
2018 para USD 9,8 bilhdes em 2021 Como mencionado acima, ao
contrario dos paises desenvolvidos, na América Latina a proporcdo de
banqueiros chega a 73% da populacdo, sustentando o setor e as
perspectivas de crescimento saudavel.

Tanto pré quanto pds-pandemia, o subsetor de infraestrutura de
processamento e pagamento lidera os investimentos dentro da
Fintech. O resultado faz sentido, pois o crescimento e a penetracdo
do banco digital e do comércio eletrénico aumentaram a demanda
por sistemas de pagamento baratos, acessiveis e seguros que apoiem
a estabilidade financeira e promovam a inclusdo. Outro setor que
ganhou participacdo é o relacionado as plataformas de cambio e
trading, o que tem permitido a muitas pessoas acessar o mundo dos
investimentos com baixo custo. Entre 2020 e 2022 (até 28 de
novembro), as transacdes desse subsetor aumentaram 46% e sua
participagdo dentro da Fintech passou de 10,7% em 2019 para 14,5%
YTD (Gréfico 9).

As valorizagdes de Fintech em VC ja estdo comecgando a ser afetadas,
embora empresas em estagio anterior, como seed ou Série A e B,
tenham sido mais resilientes. Ao final do 32 trimestre deste ano, a
valorizacdo pré-money* mediana no estagio seed aumentou 15,8% em
relagdo a 2021 e nas Séries A e B aumentou 22%. Pelo contrario, nas
fases finais a valorizagdo caiu 8% para USD 90 milhdes. Dado que as
empresas de VC sdo geralmente avaliadas trimestralmente, as quedas
no mercado publico sdo internalizadas com defasagem no mercado
privado, pelo que poderiamos ver um aprofundamento das quedas
nas avaliacdes no final de 2022 e durante 2023. Na mesma linha, as
exits diminuiram 81% no acumulado do ano em relagdo a 2021,
atingindo um volume total de saidas de USD 9,9 bilhGes YTD.

Como as valorizacGes estdo se corrigindo para niveis mais sauddveis
com os fundamentos da empresa (balancos, geracdo de receita, etc.),
apresenta um ambiente mais atraente para os investidores. De fato,
de acordo com um relatério do Morgan Stanley, os retornos das
Fintech de capital de risco foram maiores em periodos de baixa
captacdo de capital e altas taxas de juros. Além disso, as empresas
hoje estdo focando na geracdo de receitas e controle de custos ao
invés do modelo de “queimar dinheiro” para crescimento e expansao
dos anos anteriores, o que dad mais seguranca ao investidor e melhora
as perspectivas de que serdo menos empresas que quebram.
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1: Avaliagdo de uma empresa privada antes de receber financiamento
externo ou antes de uma rodada de financiamento

GRAFICO 9: N° DE TRANSAGCOES DE VC POR
SUBSETOR DE FINTECH
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Fonte: Preqin Pro em 28 de novembro de 2022. * em 28 de novembro de 2022

GRAFICO 10: COMPOSICAO SETORIAL
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GRAFICO 11: DESEMPENHO ACOES
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Mercado volatil GRAFICO 12: CORRECAO P/U FWD.
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mais vulnerdvel ao aumento da probabilidade de recessao e ao
reajuste de taxas, em decorréncia do ajuste monetario. Assim,
a industria de Fintech apresentou um underperformance em
relagdo a outros tépicos (MSCI ACWI Innovation) até o
momento (Grafico 11).

Fonte: Bloomberg, dados de 18 de novembro de 2022
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mercado pelo assunto.

O indice Fintech superou seus pares depois que as bolsas globais atingiram suas minimas durante a crise causada pela
pandemia (Grafico 13). A volatilidade média foi maior do que vérios indices dentro da Transformative Technology, o
gue adiciona um nivel adicional de risco ao investir em Fintech no ambiente atual.
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Tabela 1: Retornos - Var. % USD

indice MTD 3M YTD 2021 2020 2019 Volatilidade 1Y
S&P 500 5,4 44653,0 -14,4 26,9 16,3 28,9 24%
MSCI ACWI Innovation 7,1 -2,0 -30,9 7,1 55,7 41,5 34%
MSCI Fintech Innovation 9,9 -1,1 -30,1 -3,0 57,5 43,0 35%

Las opiniones contenidas en el presente informe no deben considerarse como una oferta o una solicitud de compra o de venta, de suscripcion o rescate, de aporte o retiro de ningun tipo de
valores, sino que se publican con un propdsito meramente informativo para nuestros clientes. Las proyecciones y estimaciones que se presentan han sido elaboradas por nuestro equipo de
trabajo, apoyado en las mejores herramientas disponibles, no obstante, esto no garantiza que ellas se cumplan. La informacién contenida en este informe no corresponde a objetivos de
inversion especificos, situacion financiera o necesidades particulares de ningun receptor del mismo. Antes de realizar cualquier transaccion de valores, los inversionistas deberan informarse
sobre las condiciones de la operacion, asi como de los derechos, riesgos y responsabilidades implicitos en ella, por lo cual las sociedades de Compass Group y/o personas relacionadas (“Compass
Group”), no asumen responsabilidad alguna, ya sea directa o indirecta, derivada del uso de las opiniones contenidas en este informe. Cualquier opinidn expresada en este material, estd sujeta
a cambios sin previo aviso de Compass Group, quienes no asumen la obligacién de actualizar la informacion contenida en él. Compass Group, sus personas relacionadas, ejecutivos u otros
empleados, podran hacer comentarios de mercado, orales o escritos, o transacciones que reflejen una opinion distinta a aquéllas expresadas en el presente informe.
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