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Seria uma inverdade dizer que o mercado de fintech no Brasil ndo cresceu a passos largos nos ultimos anos. No
entanto, pouco se sabe sobre ela na Europa. O NuBank, a principal fintech do mundo em termos de nimero de
clientes e valor de mercado de agdes, foi criado apenas em 2013, mas ja cresceu muito comparado as institui¢ées
locais e poderia fazer com que muitas das chamadas instituicdes "sistémicas" da Europa se tornassem
insignificantes em comparacgao. As fintechs brasileiras participaram da revolugdo bancaria que comegou ha 10 anos
no pais, que viu um aumento na variedade de servigos e meios de pagamento oferecidos. Os exemplos e inovagdes
mais marcantes incluem a conta 100% digital, o desenvolvimento exponencial do open banking, o pagamento
instantaneo PIX e o pagamento fracionado conhecido como "Parcelamento".

No entanto, essa revolugao esta apenas na metade, pois o setor bancario brasileiro ainda estd em sua infancia: de
110 milhdes de pessoas empregadas, apenas metade tem uma conta corrente e um cartao bancario. Ainda estamos
muito longe da taxa de penetragdo bancdria na Europa. Por exemplo, o NuBank estabeleceu operagées no México
e na Argentina e pretende se tornar atuante em toda a América Latina. Por outro lado, até o momento, ndo ha
fintechs brasileiras operando na Europa, embora varios bancos on-line estejam planejando ou ja tenham
estabelecido operag¢des no Brasil, incluindo Revolut e Wise. Por outro lado, ndo é descabido pensar que muitas
fintechs brasileiras acabarao decidindo se expandir para a Europa quando o mercado local tiver amadurecido o
suficiente - por motivos de idioma e heranga cultural, é verdade que Portugal poderia ser uma escolha ébvia como
base para a expansdo para a Europa. No entanto, a Franca tem uma série de vantagens, incluindo a importancia
dos participantes de fintechs na economia real e o reconhecimento da verdadeira experiéncia nesse campo: dos 29
unicérnios desenvolvidos nos ultimos anos (ou seja, start-ups avaliadas em mais de um bilhdo de ddlares), quatro
fintechs entraram no ranking de 2022: Spendesk, Younited, Qonto e Payfit. Além disso, a comunidade de lingua
portuguesa é altamente desenvolvida e ativa na Franca.

Essa breve introducdo nos leva ao objetivo deste artigo: fornecer um guia no formato de "caixa de ferramentas"
para fintechs e bancos brasileiros que possam se sentir tentados a internacionalizar suas atividades no curto ou
médio prazo e que gostariam de saber mais sobre as condi¢Ges para se estabelecer e operar na Franga com o
objetivo de obter acesso ao mercado europeu. Portanto, ndo temos o objetivo de fornecer informagdes exaustivas,
mas sim um guia pratico para os aspectos regulatérios e corporativos, ou seja, aqueles relacionados a forma da
empresa e as questdes associadas.

A principal legislagao aplicavel

Em primeiro lugar, o termo "Fintech" precisa ser definido, pois seu significado pode variar na auséncia de uma
defini¢cdo legal. Para os fins da discussdo a seguir, usaremos uma defini¢cdo restritiva do conceito, limitada aos
participantes que oferecem servicos bancarios e financeiros totalmente digitalizados que podem envolver servicos
de pagamento ou dinheiro eletronico.
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A multiplicidade de leis aplicaveis, sua origem (europeia ou nacional), sua forca legal (hard law/soft law) e sua
complexidade podem ser um verdadeiro obstaculo para os participantes estrangeiros, embora um movimento de
harmonizagdo quase global esteja em andamento ha muitos anos, impulsionado por varios grupos influentes, como
o FATF. Como resultado, varias normas legais nao serdo completamente estranhas aos nossos leitores, na medida
em que a legislagdo equivalente geralmente existe em suas leis nacionais.

A multiplicidade da legislagao relacionada ao setor de servigos de pagamento

Para comecar, é preciso enfatizar que, em nivel europeu, a maior parte das regras sobre servicos de pagamento
deriva de diretivas da legislagdo comunitaria, cujas disposicGes foram transpostas pelos Estados-Membros para
suas diversas leis nacionais. Alguns dos textos mais relevantes incluem:

- A Diretiva de Dinheiro Eletrénico 2 (n2 2009/110 de 16 de setembro de 2009): estabelece regras para o
negocio de emissdao de dinheiro eletrénico, visa apoiar o desenvolvimento de novos métodos de
pagamento e introduz maior prote¢do ao consumidor.

- A Diretiva de Servigos de Pagamento 2 (n2 2015/2366 de 25 de novembro de 2015): em vigor na Unido
Europeia desde 13 de janeiro de 2018, uma de suas principais contribuicGes é o fortalecimento daa
seguranca das transa¢des de pagamento, da prote¢dao do consumidor on-line por meio da introdugao de
maior transparéncia nas transa¢des e da seguranga por meio da introdugdo da obrigacdo de os PSPs
implementarem uma autenticagcdao multifator forte.

- ADiretivan22015/849, de 20 de maio de 2015, conhecida como 42 Diretiva AML, alterada pela 52 Diretiva
AML (n2 2018/843, de 30 de maio de 2018) e pela 62 Diretiva AML (n2 2018/1673, de 23 de outubro de
2018): visa impedir o uso do sistema financeiro para fins de lavagem de dinheiro e financiamento do
terrorismo. Portanto, ela impde obrigacGes as entidades declarantes em termos de avaliagdo de risco,
organizacdo e controle interno de seu sistema AML/CFT, medidas de diligéncia devida e deteccdo de
transagdes suspeitas, implementacdo de medidas restritivas e congelamento de ativos. Atualmente, a
Diretiva AML esta sendo revisada para ampliar seu escopo e incluir criptoativos e criar uma autoridade de
supervisdo europeia nessa area.

Uma variedade de status regulatdrios

Os servigos de pagamento e o dinheiro eletrénico sé podem ser fornecidos na Franga por entidades aprovadas
como provedores de servigos de pagamento (PSPs), ou seja:

- InstituicGes de crédito;

- InstituicGes de dinheiro eletronico (IDEs): Elas podem usar (i) agentes para fornecer servicos de pagamento;
ou (ii) distribuidores para distribuir dinheiro eletrénico. Deve-se observar que a atividade do agente requer
registro no ACPR, enquanto a atividade de distribuidor n3o.
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- Instituicbes de pagamento (IPs): também podem usar agentes registrados no ACPR para realizar suas
atividades de servicos de pagamento.

Os PSPs também podem usar intermediarios em servigos bancarios e de pagamento (IOBSP), um status diferente
do agente. Um IOBSP é qualquer pessoa que, em troca de remuneragdo ou qualquer outra forma de beneficio
econdmico, atua habitualmente como intermediario em transagdes bancarias e servigos de pagamento. Os IOBSPs
que operam na Franga devem primeiro ser registrados no registro Unico de intermedidrios mantido pela ORIAS.

Conforme descrito acima, os PSPs sdo, portanto, entidades regulamentadas, com uma autorizacao emitida pelo
ACPR. Deve-se observar que as IDEs e IPs podem solicitar ao ACPR uma autorizagao simplificada para exercer suas
atividades, respectivamente quando o valor médio de dinheiro eletrénico em circulagao for inferior a €5 milhdes
ou quando o valor maximo de transa¢des de pagamento ndo exceder €3 milhdes nos ultimos 12 meses.

Se forem estrangeiros (ou seja, ndo tiverem autorizacdo emitida em um Estado Membro da Unido Europeia), os
PSPs que desejarem se estabelecer na Franca também deverao solicitar e obter autoriza¢do prévia da ACPR. Esse
estabelecimento pode assumir a forma de uma filial ou de uma subsidiaria. Embora, do ponto de vista do direito
societdrio, essas duas formas de estabelecimento se refiram a realidades distintas (uma filial é simplesmente uma
representagao da matriz sem personalidade juridica, enquanto uma subsidiaria se refere a uma empresa autébnoma
com personalidade juridica prépria, separada da matriz), do ponto de vista regulatério, a forma escolhida pelo PSP
é irrelevante, pois um pedido de autorizagao deve ser apresentado ao ACPR em qualquer um dos casos.

Como funciona o passaporte europeu

Os PSPs autorizados pelo ACPR na Franca se beneficiam do passaporte europeu, que lhes permite operar em outros
estados membros da UE. Isso é conhecido como "passaporte externo". Essa liberdade significa que os PSPs podem
se estabelecer livremente em tal pais (liberdade de estabelecimento que resulta na abertura de uma filial ou
subsidiaria) ou prestar servigos livremente a partir de sua sede em outro Estado-Membro da UE (liberdade de
prestacdo de servicos).

Por outro lado, o passaporte europeu também permite que qualquer PSP autorizado em outro Estado-membro da
UE preste servigos de pagamento na Franga sob as mesmas condi¢des mencionadas acima. Isso é conhecido como
"passaporte de entrada".

Regras aplicaveis ao contrato

De acordo com o Regulamento Roma | (n? 593/2008 de 17 de junho de 2008), os contratos sdo, em principio,
regidos pela lei escolhida pelas partes. No campo dos servigos bancarios e de pagamento, a pratica é geralmente
orientada para a escolha da lei do PSP e, portanto, da lei francesa.
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Entretanto, o principio da liberdade de escolha esta sujeito a certas limitagoes:

- Se um contrato for celebrado com um consumidor, o contrato serd, em principio, regido pela lei do pais
onde o consumidor tem sua residéncia habitual. Portanto, a lei francesa sera aplicavel a qualquer contrato
celebrado com consumidores franceses. Como exce¢do, as partes podem escolher outra lei, desde que isso
nao resulte na privacdo do consumidor das regras de protecdo do Cédigo do Consumidor, que ndo podem
ser derrogadas por acordo.

- Aliberdade de escolher a lei aplicavel ndo deve ser manifestamente incompativel com a politica publica do
local de execugdo do contrato. Com relagdo a esse aspecto, a ACPR identificou, de forma nao exaustiva e
disponibilizada em seu site, um conjunto de regras ndo harmonizadas em nivel europeu e que constituem
Regras de Interesse Geral aplicaveis as instituicdes europeias que operam em LPS ou LE no territério
francés. A lista publicada pela ACPR contém apenas disposi¢des do Cddigo Monetario e Financeiro e do
Cddigo do Consumidor, embora as Regras de Interesse Geral incluam outras disposi¢des codificadas ou ndo
codificadas, incluindo instrumentos legais com escopo legal vinculativo ou flexivel. Essa categoria inclui
disposi¢cGes sobre a protecao de dados pessoais, a luta contra a lavagem de dinheiro e o financiamento do
terrorismo e exigéncias fiscais.
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