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RESUMO

Objetivo: Este caso de ensino tem como objetivo apresentar a trajetória do “Nubank”, empresa brasileira atuante 
no mercado financeiro diante de suas estratégias e desafios, os quais podem ser justificadas a partir da teoria 
institucional.

Proposta: Propõe-se o formato de um caso de ensino, utilizando dados qualitativos, descritivos, o qual per-
mitirá proposições sobre a identificação e soluções para melhorias das situações identificadas no contexto 
organizacional estudado.

Abordagem teórica: Explorando as proposições da teoria institucional, que apresentará explicações às situa-
ções vivenciadas através do caso.

Provocação: Como o contexto das empresas de tecnologia, como no caso a Nubank, considerada uma fintech, 
conseguem interagir com o ambiente institucional, o qual está inserida?

Métodos: Os objetivos que são propostos no caso, serão alcançados por meio da análise de situações proble-
mas e a busca de soluções através da análise da teoria institucional.

Resultados: Como resultado, o caso promove a discussão e análise do processo de adaptação e evolução da 
empresa Nubank no contexto institucional, com isso, é possível encontrar na teoria institucional, justificativas 
para as estratégias e ações adotadas pela empresa para fortalecer e legitimar sua permanecia no setor financeiro.

Palavras-chave: legitimação. Institucional. Fintechs. Financeiro.
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ABSTRACT

Objective: This teaching case aims to present the trajectory of “Nubank,” a Brazilian company operating in the 
financial market, focusing on its strategies and challenges, which can be explained through institutional theory.

Proposal: The study proposes a teaching case format, using qualitative and descriptive data, which will allow 
propositions regarding the identification of issues and the development of solutions for improvements in the 
organizational context under study.

Theoretical Approach: By exploring the propositions of institutional theory, the case provides explanations for 
the situations experienced.

Provocation: How do technology companies, such as Nubank, considered a fintech, interact with the institutional 
environment in which they are embedded?

Methods: The objectives proposed in this case will be achieved through the analysis of problem situations and 
the search for solutions based on institutional theory.

Results: As a result, the case fosters discussion and analysis of Nubank’s adaptation and evolution within the 
institutional context. Institutional theory thereby offers justifications for the strategies and actions adopted by the 
company to strengthen and legitimize its permanence in the financial sector.

Keywords: Legitimization. Institutional. Fintechs. Financial.

1 INTRODUÇÃO

O presente caso de ensino tem como objetivo apresentar a trajetória da plataforma de servi-
ços financeiros digitais “Nubank”, empresa brasileira atuante no mercado financeiro, oferecendo 
produtos e serviços usando a tecnologia há mais de 10 anos. O posicionamento de mercado 
adotado pela empresa é uma das suas principais características, pois em termos de transações 
digitais, a Nubank foi a pioneira na prestação dos serviços on-line, o que permitiu redução de 
custos e assim a não cobrança de anuidade e taxas diversas, hoje comum entre as fintechs.

Com a história retratada no texto, serão descritos alguns desafios e estratégias da Nubank 
na execução de suas atividades no mercado financeiro, principalmente no Brasil, Colômbia e 
México. O exemplo dessa empresa irá retratar o processo de institucionalização das suas ativi-
dades, assim como, sua busca por legitimidade perante seus stakeholders. Dessa forma, algumas 
barreiras tiveram que ser superadas, principalmente no contexto cultural e organizacional.

A partir dos fatos aqui evidenciados, espera-se que os estudantes e professores possam 
discutir e analisar, amparados pela literatura pertinente, os cenários sob a ótica da teoria insti-
tucional, envolvendo o processo de institucionalização de práticas aceitas em ambientes social-
mente construídos, assim como a aceitação/legitimação pelas partes interessadas dos seus 
produtos e serviços.

2 O SETOR FINANCEIRO NO BRASIL E AS FINTECHS

Ao considerar o setor financeiro no Brasil, percebe-se seu desenvolvimento e sofisticação, 
o que proporciona destaque no contexto mundial (De Paula; Oreiro, 2008). É o setor envolvido 
na economia do país, que é responsável por gerenciar e movimentar os recursos financeiros. 



P
R
E
TE

X
TO

 • 
v.
26

 • 
n
.1 
• p

.4
6-

62
 • 
Ja
n
./M

ar
. 2
02

5

48

Isabella Christina Dantas Valentim, Ana Lucia Candeia De Lima﻿﻿ e Wenner Glaucio Lopes Lucena

Nesse contexto, inclui-se a participação de grandes bancos no sistema financeiro brasileiro, 
como: o Banco do Brasil, Caixa Econômica Federal, Itaú, Bradesco e Santander. Estes dominam 
grande parte do mercado de produtos e serviços bancários.

Para garantir a estabilidade e segurança do setor financeiro, os órgãos reguladores são 
responsáveis por fiscalizar e regulamentar os bancos, assim os principais reguladores são: 
Banco Central do Brasil (BCB), a Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e a Superintendência 
de Seguros Privados (SUSEP).

Para Jardim (2020) a centralização desses agentes bancários permite que o sistema finan-
ceiro como um todo ganhe robustez e eficiências tecnológicas. Com isso, os aumentos das 
economias de escala advindos dos avanços tecnológicos, proporcionaram otimizações no geren-
ciamento de informações e consequentemente avanços sobre os aspectos financeiros.

Contudo, apesar do setor financeiro brasileiro se destacar pelo seu desenvolvimento e 
avanço tecnológico, observa-se ainda desafios a serem enfrentados, principalmente no que con-
siste a inclusão da população aos produtos e serviços bancários, além do processo burocrático 
que desmotiva e retrai a participação nas atividades bancárias.

Em meio aos desafios enfrentados pelos grandes bancos, surge uma crescente presenças 
das fintechs, ou seja, empresas de tecnologia financeira, das quais oferecem produtos e serviços 
bancários inovadores no contexto financeiro do Brasil.

Derivado da aglutinação das palavras finanças e tecnologia ou como um acrônimo de 
“financial technology”, o termo fintech é utilizado na literatura de língua inglesa desde 1972 
(Bettinger, 1972). Em revisão sistemática de literatura realizada por Milian, Spinola e Carvalho 
(2019), foi verificado o crescimento de pesquisas relacionadas ao termo fintech, sobretudo a partir 
de 2016, o que demonstra um largo interesse da academia por essa temática. A revisão citada 
pesquisou o conjunto de definições para o termo fintech, o que proporcionou um entendimento 
globalizante acerca do termo, culminando em uma notável disponibilidade e uso do termo por 
empresas inovadoras na indústria financeira (Decoster, 2020).

Estas empresas se destacam principalmente pelo uso da tecnologia para que suas ope-
rações sejam realizadas de maneira distinta do convencional, modelos de negócios que se 
distanciam cada vez mais do padrão tradicional do mercado financeiro, e por meio da criação 
de novos modelos e estratégias de negócios, estas empresas oferecem operações e serviços 
mais modernos e tecnológicos aos seus clientes (Fortnum et al., 2016), utilizando-se, sobretudo, 
dos processos automatizados da informação, e da aproximação do seu público alvo por meio 
da ênfase na comunicação e internet (Gabor & Brooks, 2017).

A razão fundamental para este fato está relacionada aos altos preços dos produtos e serviços 
ofertados pelo sistema bancário brasileiro, que por muito tempo foram justificados e relacionados 
aos custos do sistema, a regulação e a participação mais restritas ao mercado, o que gerava 
uma menor concorrência. No ano de 2013, a Associação Brasileira das Empresas de Cartões de 
Crédito e Serviços (ABECS), realizou uma pesquisa sobre os hábitos de consumo do cidadão 
brasileiro, cujo os resultados demonstraram como principal ponto positivo, o fato de que 76% 
da população possuía meios eletrônicos para realizar pagamentos, e como principais pontos 
negativos, o destaque dado por 45% dos entrevistados acerca dos altos jutos cobrados, além das 
reclamações realizadas por 21% dos participantes em relação ao custo/existência de anuidades, 
mesmo que a Resolução do Conselho Monetário Nacional n. 4.655 dispõe sobre limites da taxa 
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de juros para os clientes do cartão de crédito rotativo, e a taxa Selic tenha sido reduzida a 2% 
ao ano, conforme relata o Banco Central do Brasil (2020) (Decoster, 2020).

É neste cenário que as fintechs ganham espaço, apresentando assim como principais bene-
fícios: o aumento da eficiência e competitividade nos mercados de crédito; agilidade e rapidez 
nas transações; desburocratização no acesso ao crédito; criação de condições para baratear 
o custo do crédito; e principalmente a inovação. Regulamentadas no Brasil desde abril de 2018 
pelo Conselho Monetário Nacional (CMN) – Resoluções 4.656 e 4.657, as fintechs que quiserem 
operar como SCD ou SEP precisam solicitar autorização ao BACEN. Para liberação das opera-
ções, além de obter informações sobre os proprietários, o BACEN irá precisar de informações 
como: a comprovação da origem e respectivos fluxos financeiros dos recursos utilizados pelo 
controlador no empreendimento e verificar se as capacidades econômico-financeiras condizem 
com o porte, a natureza e os objetivos do empreendimento.

Conforme norma emitida pelo Banco Central em 2022, as fintechs de maior porte devem 
obedecer às mesmas exigências dos bancos tradicionais, como forma de mitigar os riscos de 
funcionamento do sistema financeiro, as que entraram em vigor em janeiro de 2023 devem ser 
implementadas pelas startups do setor financeiro de forma gradual até janeiro de 2025.

As novas regras do Banco Central afetam principalmente instituições de pagamento como 
Nubank, PagSeguro, PicPay , Mercado Pago, Banco Inter, C6 Bank, entre outros, doas quais 
apresentaram um largo crescimento nos últimos anos, além de tornar a qualidade do capital 
mínimo maior para quem decide iniciar neste mercado, isso por que de acordo com o BACEN 
a crescente oferta de serviços financeiros realizada pelas fintechs, necessitava de um aprimo-
ramento das regras para garantir a segurança das operações do setor financeiro, uma vez que 
essas empresas de inovação tecnológica no setor financeiro, se assemelham cada vez mais 
aos bancos tradicionais no que diz respeito a completude de serviços e produtos financeiros 
(Máximo, 2022).

Diante deste contesto, certamente os próximos três anos serão de mudanças e aperfeiçoa-
mento na estrutura e funcionamento das fintechs no mercado financeiro brasileiro.

3 BACKGROUND DO NUBANK

O Nubank é uma Fintech brasileira, pioneira considerando o relacionamento 100% digital 
com o cliente e oferecendo cartão de crédito gratuito sem anuidade, apresentando seus pro-
dutos e serviços de forma simples e digital, na busca por romper o que seus criadores cha-
maram de burocracia dos “bancões”. Todos os produtos e serviços foram disponibilizados por 
meio de um aplicativo onde é possível realizar as operações bancárias, acompanhar gastos, 
visualizar a fatura, bloquear o cartão, etc., além de oferecer gratuidade para TED (Transferência 
Eletrônica Disponível).

Fazendo um panorama geral, pode-se observar uma mudança considerável no setor finan-
ceiro nacional a partir do surgimento dos bancos digitais, e é nesse contexto, que por ser pioneiro 
e extremamente eficiente, o Nubank assumiu um papel de protagonismo nos últimos anos.
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Além do pioneirismo, outros fatores também foram essenciais para o sucesso e populari-
dade do “roxinho”: a política de tarifa zero para a maior parte dos serviços bancários alimentou 
a captação acelerada de novos usuários; o investimento em tecnologia trouxe praticidade para 
o cliente final o que culminou da fidelização crescente da base de clientes.

A companhia conta com uma estratégia de negócio baseada na construção de uma base 
de dados sobre clientes engajados, seu perfil de crédito, seus hábitos de consumo e outros 
aspectos importantes, a partir desses dados é formado um ecossistema de recomendações de 
produtos do banco de forma a criar soluções que atendam a demanda específica destes clientes.

O foco do Nubank sempre foi simplificar o investimento, reduzir custos e investir em marke-
ting, o que pode ser notado em suas características de gratuidade na maioria dos serviços, digi-
talização de todos os processos e até mesmo na cor utilizada no cartão emitido pela companhia, 
desta forma o Nubank acredita que o aumento do seu market share dar-se de duas formas: ao 
público que já é bancarizado, a companhia oferece facilidade, desburocratização e menor custo, 
já aos que ainda não são bancarizados, a proposta da companhia é oferecer o primeiro acesso, 
de maneira intuitiva. Cumprindo com a proposta de ser um banco sem burocracia, acessível, de 
baixo custo e 100% digital.

O sucesso da estratégia adotada pela companhia pode ser observado nos dados relacio-
nados ao número de clientes ativos na sua plataforma em relação a outras fintechs, como pode 
ser observado na figura 1.

Figura 1. Comparativo de número de clientes de Fintechs em 2023.

Fonte: Elaboração própria.

A marca de 80 milhões de clientes atingida pelo Nubank no ano de 2023, combinada com o 
foco no cliente e serviços inovadores, permitiu que a marca fosse reconhecida pela segunda vez 
consecutiva, como a marca mais forte do Brasil, conforme o Prêmio As Marcas Mais Valiosas do 
Brasil 2023, realizado pela Design Bridge and Partners em parceria com a revista IstoÉ Dinheiro 
e a consultoria TM20 Branding (Masson et al. 2023).
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3.1 CONSTRUINDO O ‘ROXINHO” NO AMBIENTE DE NEGÓCIOS

No ano de 2013, três colegas, o colombiano David Vélez, a brasileira Cristina Junqueira e o 
norte americano Edward Wible resolveram se unir para desenvolver e fundar uma empresa que 
iria revolucionar o setor financeiro brasileiro, com suas transações inovadoras e disruptivas de 
produtos e serviços financeiros, a Nubank. Apesar de ser criada em 2013, a primeira transação 
realizada pelo seu principal produto, o cartão de crédito, foi em abril de 2014. Desde então, a 
empresa não parou de crescer e ano após ano, se consagrava no mercado financeiro, tanto que 
em 2018 captou US$ 150 milhões e foi caracterizada como uma startup unicórnio, ou seja, foi 
caracterizada como uma empresa de tecnologia, da qual está avaliada em mais de um bilhão 
de dólares antes de abrir seu capital em bolsas de valores, além de se consagrar no mercado 
brasileiro atingindo clientes em 100% das cidades do Brasil.

Em 2019 a Nubank aumentou sua cartela de produtos e serviços bancários, e iniciou a 
disponibilização de empréstimos pessoais aos seus clientes. No mesmo ano, iniciou também o 
processo de expansão do negócio, que foi marcado pela abertura internacional no México, pro-
cesso que ganhou força no ano seguinte com a emissão de cartões de crédito para os clientes 
mexicanos e com a aquisição da corretora de valores Easynvest.

A estratégia de larga comunicação e marketing via internet aproximou notavelmente o 
Nubank do seu público, mas, também abriu portas para que o processo de legitimação da 
empresa fosse acompanhando de perto por todos os clientes, em 2020 a startup acabou se 
envolvendo em uma situação delicada após a participação de Cristina Junqueira no programa 
Roda Viva, exibido na TV Cultura. Na ocasião, a empresária foi acusada de racismo ao responder 
uma pergunta sobre a contratação de funcionários diversos para trabalhar na fintech.

Estamos procurando uma pessoa para ser nossa líder global de diversidade 
e inclusão. Já faz algum tempo que a gente está buscando (candidatos para) 
várias posições. Inclusive, tenho uma posição de vice-presidente de marketing 
para trabalhar comigo que já estou há bastante tempo procurando e é difícil. 
Eu acho que recrutar Nubank sempre foi difícil. O maior desafio do Nubank é 
‘gente’. Não dá para nivelar por baixo (RODA VIVA, 2020).

Após o acontecimento e diante da repercussão, o Nubank publicou, em outubro de 2020, 
uma nota reconhecendo que “Errou” e que o “Nosso compromisso agora é desafiar de novo o 
status quo - desta vez, no campo da diversidade e inclusão racial no Brasil e na América Latina. 
Em novembro de 2020, foi publicada uma nova carta, agora focada no detalhamento das ações 
internas, externas e sistemas de monitoramento e transferência, como uma maneira de demons-
trar para a comunidade as mudanças efetivas dentro da organização. Um movimento tímido, 
porém, gradual a caminho das mudanças organizacionais voltadas as questões de inclusão e 
diversidade dentro do Nubank pôde ser percebido nos dados divulgados referente a estrutura de 
pessoal dos anos de 2021 e 2022, em linhas gerais, o número de mulheres na Nubank aumentou 
3,30% ao longo dos três anos, enquanto o número de colaboradores pretos e pardos aumentou 
14,40%, conforme demonstram os gráficos da figura 2.
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Figura 2. Gráficos de diversidade e inclusão – Gênero e Racial

Fonte: Adaptado de Nubank (2022).

Com todas as ações realizadas e divulgadas, o ano de 2021 iniciou com “boas novas” para 
a organização, em 8 de março de 2021, a revista britânica FinTech Magazine elegeu a co-fun-
dadora do Nubank Cristina Junqueira como a segunda mulher mais importante do mundo no 
universo das fintechs.

No mesmo ano, seguindo a estratégia de diversidade e inclusão, o fintech anunciou a cantora 
Anitta como membra do Conselho de Administração, intensificando o traço de desafio ao status 
quo da marca, segundo a companhia, a motivação para a seleção amparou-se no conhecimento 
amplo de Anitta sobre o comportamento dos consumidores de produtos financeiros oferecidos 
pelo banco e seu histórico de estratégias de marketing bem-sucedidas.

Segundo David Vélez, CEO do Nubank, Anitta participava de reuniões trimestrais com 
os demais conselheiros e com a diretoria do Nubank e agregava na diversidade de ideias e 
no conhecimento sobre público-alvo. Dentre as contribuições da cantora, David mencionou a 
chancela à ideia do oferecimento de BDRs à base de clientes gratuitamente.

Evidentemente, além das razões mencionadas pela companhia, a escolha foi uma grande 
jogada de marketing, ainda que a nomeação da cantora tenha sofrido duras críticas, especial-
mente sobre a alta remuneração pelo cargo na administração e o milionário contrato de publi-
cidade firmado entre a companhia e a produtora de Anitta.

De todo modo, os valores contratuais firmados com a cantora não podem ser avaliados 
de forma isolada, uma vez que a celebridade chega a cobrar cerca de R$ 400 mil a cada post 
de publicidade em suas redes sociais, o que deu a Anitta o título de artista brasileira que mais 
faturou como influenciadora digital no ano de 2021 (Placido et al., 2022).

O principal gargalo dessa parceria foi na verdade a falta de criação de vínculo da cantora 
com o mercado financeiro antes de anunciá-la como membra do Conselho de Administração. 
Para uma aceitação mais eficaz seria necessário ter criado uma história da artista com o mercado 
financeiro através de suas redes, e desta forma, acostumar o público a vê-la como referência 
neste segmento.
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Com uma trajetória de acertos e ajustes contínuos, o Nubank segue se consolidando no 
mercado financeiro brasileiro e latino-americano, atingindo até o primeiro semestre do ano de 
2023 a marca de 80 milhões de clientes no Brasil, México e Colômbia, o que faz da fintech uma 
das maiores plataformas de serviços financeiros digitais em todo o mundo e a quinta maior 
instituição financeira da América Latina em número de clientes ativos (Nubank, 2023).

3.2 JUNTANDO OS PEDACINHOS DA NUBANK - PÓS IPO

O Nubank realizou sua Oferta Pública Inicial de ações (IPO) na bolsa americana NYSE (New 
York Stock Exchange) em 9 de dezembro de 2021, sendo avaliada em US$ 41,48 bilhões de reais, 
superando até mesmo o Banco Itaú, até então considerado o maior banco brasileiro.

No dia seguinte a estreia na NYSE, a companhia abriu seu IPO no Brasil, Bolsa e Balcão - B3 
(bolsa de valores do Brasil), iniciando suas negociações com as chamadas Brazilian Depositary 
Receipt - BDRs, ativo que representa um sexto de uma ação ordinária vendida na NYSE. Cada 
BDR recebeu o nome de “pedacinho”, e o preço desse “pedaço” do Nubank custava em 10 de 
dezembro de 2021, dia de início das negociações, o valor de R$ 10,94. Tendo em vista a aderência 
e inclusão do seu público nacional, o Nubank concedeu aos clientes um “pedacinho” (um BDR) 
gratuito e ofereceu um programa, para fomentar o conhecimento e democratização sobre os 
investimentos na bolsa de valores. O objetivo da Nubank era ser um banco inclusivo e acessível 
aos clientes, fomentando o acesso aos produtos financeiros e investimentos no mercado de 
ações brasileiro.

Passado alguns meses, em 15 de setembro de 2022, o sistema de RBDs sofreu uma reestru-
turação, fazendo com que cada RBD de nível III, os quais possuem características de certificado 
de depósito emitido por empresas estrangeiras que possuem registro de companhia aberta no 
Brasil, fossem classificadas agora em nível I, ou seja, continuam sendo certificado de depósito, 
mas agora é emitido por empresas estrangeiras sem que seja necessário o registro no Brasil. Esta 
mudança que só alterou as negociações externas, segundo o próprio banco, permitiu a redução 
de processos em duplicidade em várias jurisdições, assim reduzindo seus custos.

A primeira má notícia veio em 31 de janeiro de 2023, quando o Nubank encerrou suas 
atividades na área de consultoria de investimentos, resultando em pelo menos 40 demissões. 
Isso é resultado de um movimento que coincidiu com a saída dos investidores dos fundos de 
renda fixa, denominada de “NuReserva Imediata”, a qual possuía tinha debêntures da empresa 
Americanas em sua carteira.

Seis meses após esta primeira notícia sobre demissões, em 7 de julho de 2023, o Nubank 
anunciou a demissão em massa de 296 funcionários, informando que a decisão fez parte de uma 
integração da área de operações no Brasil, que anteriormente era dividida em unidades inde-
pendentes focadas em diferentes produtos, mas que, com a expansão do negócio, foi centraliza 
e reestruturada. Assim, a própria Nubank divulgou que tais demissões fazem parte do processo 
normal de suas operações e que continuam selecionando e reestruturando seus negócios.

Não obstante, no dia 10 de julho de 2023, a companhia divulgou em seu site oficial o pro-
grama de descontinuidade dos BDRs de nível III. Diante desta mudança, aos clientes que pos-
suam RBDs de nível III, será ofertado um período de transição onde eles poderão escolher entre 
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converter, vender ou trocar suas BDRs, processo que será realizado no período entre 13 de julho e 
11 de agosto de 2023. Então será esse o momento do Nubank juntar seus “pedacinhos” no Brasil?

Apesar do sucesso da Nubank no momento da abertura do seu capital no Brasil, obtendo 
êxito em suas estratégias de retenção de clientes e entrega de qualidade de seus produtos e 
serviços, a companhia ao se analisar seus resultados (receita) de curto prazo, não apresenta um 
crescimento sustentável, ou seja, seu principal desafio agora é conseguir aumentar sua renta-
bilidade para atrair investidores que se interessem por um “pedacinho” seu, além de participar 
de seguimentos diversificados para seus produtos, elevando assim suas margens.

4 NOTAS DE ENSINO

4.1 OBJETIVOS EDUCACIONAIS E RECOMENDAÇÕES PARA USO DO CASO

O objetivo deste caso de ensino é fazer uma imersão dos leitores sobre as estratégias, 
situações e desafios vivenciadas pela empresa Nubank no setor financeiro brasileiro, em espe-
cial, buscar relacioná-los a teoria institucional, promovendo assim a aprendizagem sobre o 
tema proposto. O caso de ensino pode ser utilizado nos cursos de graduação e pós-graduação 
em Administração e Ciências Contábeis, assim como em outras áreas das ciências sociais. 
Também pode ser desenvolvido de forma sugestiva nas disciplinas de: Empreendedorismo, 
Marketing, Administração Estratégica, Teoria da Contabilidade, Sistema de Informações Geren-
ciais, entre outras.

4.2 POSSÍVEL ORGANIZAÇÃO DA AULA PARA USO DO CASO

Sugere-se primeiramente, que o professor apresente os conceitos iniciais e a teoria para 
a turma, com a finalidade de introduzir o assunto e os dilemas que serão expostos. Antes da 
aplicação do caso de ensino, sugere-se que todos os alunos façam a leitura detalhada do caso 
e tomado nota dos elementos considerados importantes para desenvolvimento da atividade 
(pode ser desenvolvido da aula seguinte).

Em seguida, após a leitura e notas do caso, a turma deverá ser dividida em subgrupos. O 
professor deve fomentar a elaboração e discussão entre os alunos a respeito dos questionamen-
tos contidos no caso, sobre as estratégias e desafios vivenciados pela Nubank e a associação 
a teoria institucional com uma estimativa de 50 minutos para esse momento.

Após a conclusão da atividade pelos alunos, estes são convidados a apresentarem e dis-
cutirem suas respostas aos questionamentos sugeridos no caso de ensino com o restante da 
turma, fomentando a discussão dos argumentos em comum ou em desacordo, atingindo assim 
ao objetivo proposto neste caso. Por fim, o professor poderá realizar as considerações finais 
sobre o tema abordado, relacionando as respostas trazidas pelos alunos e as notas levantadas, 
realizando assim o fechamento do conteúdo.
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5 TEORIA E QUESTÕES PARA DISCUSSÃO

5.1 TEORIA INSTITUCIONAL

As instituições, na percepção de Dimaggio e Powell (2005) são produtos da atividade 
humana. Nessa perspectiva, as organizações, segundo Carvalho, Vieira e Lopes (1999) podem 
ser interpretadas como uma expressão estrutural da ação racional, com isso, estão sujeitas 
às pressões do ambiente social, transformando-se em sistemas orgânicos, em que os valores 
substituem os fatores técnicos na determinação das tarefas organizativas, ou seja, passando 
por um processo de institucionalização.

Ao analisar tais características, as teorias institucionais podem fornecer uma visão rica 
e complexa das organizações, aponta Soeiro (2015). Assim, percebe-se que para aumentar a 
probabilidade de sobrevivência de uma organização em um ambiente institucional é necessário 
que sejam adotados elementos legitimados e isomórficos (Zucker, 1987).

Nesse contexto, observa-se que as distintas formas, processos, estratégias, perspectivas 
e competências podem ser analisadas e entendidas a partir da teoria institucional, percebidos 
a partir dos padrões definidos pela interação organizacional e suas adaptações (Selznick, 1996; 
Soeiro, 2015).

Considerando tais aspectos, observa-se que a teoria institucional se concentra nas insti-
tuições como elementos fundamentais na sociedade e nas organizações. Ponderando assim 
que as instituições influenciam o comportamento humano, moldam as interações sociais e 
estabelecem as regras do jogo em determinado contexto, que neste caso, o ambiente financeiro 
o qual as fintechs operam.

O setor financeiro brasileiro, percebido desde então pelo conceito clássico de burocratização 
de Weber, fora revisto a partir da nova corrente institucional defendida por DiMaggio e Powell 
(1983). Estes autores argumentam que as modificações sofridas nos conceitos de burocratização 
e racionalização, remetem a observação dos processos como resultado das ações que tornam 
as organizações mais similares (Decoster, 2020).

Então, no contexto das fintechs, pode-se perceber que as formas em que instituições finan-
ceiras estabelecidas (por exemplo os bancos tradicionais e reguladores financeiros), moldam o 
ambiente em que as fintechs operam. Nesse sentido, considera-se que as fintechs emergiram 
como resposta a algumas limitações percebidas nas instituições financeiras anteriormente esta-
belecidas. Com isso, a teoria institucional argumenta que as organizações, neste caso as fintechs, 
tendem a se conformar às normas e regras institucionais predominantes no ambiente financeiro.

Entretanto, as fintechs podem desafiar tais normas e regras institucionais predominantes, 
por meio de alternativas que promovem a inovação do setor financeiro (Decoster, 2020). Para 
Decoster (2020), as fintechs são agentes que desafiam e redefinem as estruturas institucionais 
existentes, levando-as a mudança institucional. Nessa linha, Milian, Spinola e Carvalho (2019), 
defendem que, o Nubank especificamente, seria uma fintech disruptiva, pois consegue desafiar 
os provedores financeiros estabelecidos. Quando oferece os novos produtos e serviços finan-
ceiros. Assim, ao desafiar as normas e regras institucionais existentes, vai depender de como 
essas instituições são percebidas como legítimas.



P
R
E
TE

X
TO

 • 
v.
26

 • 
n
.1 
• p

.4
6-

62
 • 
Ja
n
./M

ar
. 2
02

5

56

Isabella Christina Dantas Valentim, Ana Lucia Candeia De Lima﻿﻿ e Wenner Glaucio Lopes Lucena

Dessa forma, a teoria institucional pode ajudar a entender como as fintechs interagem com 
as instituições financeiras estabelecidas e como buscam legitimidade em um ambiente insti-
tucional complexo. A teoria poderá fornecer um quadro conceitual para analisar as estratégias 
adotadas pelas empresas para se conformarem ou desafiarem as normas e regras institucionais, 
destacando a importância do ambiente institucional e sua legitimidade.

Questão 01

Considerando o contexto em que as fintechs estão inseridas, e que as normas e regras ins-
titucionalizadas conseguem moldar tal ambiente, responda: De que forma a Nubank consegue 
se manter e interagir em um ambiente institucional tão complexo?

5.2 O CAMPO ORGANIZACIONAL: ISOMORFISMO

Nos estudos da teoria institucional, pode-se distinguir a teoria institucional da teoria neo-
-institucional. A teoria institucional clássica, considera-se uma abordagem útil nos estudos das 
organizações, identificando e explicando os principais valores e atores sociais que participam 
do campo organizacional, compartilhando ou disputando recursos e poder para o alcance de 
seus objetivos (Carvalho & Vieira, 2003; Chaerki, Ribeiro & Ferreira, 2019). Já a teoria neo-ins-
titucional explica que as instituições impactam o comportamento e o desempenho econômico 
das organizações, por meio da organização política e do ambiente social em que estão inseridas 
(March & Olsen, 1983; Chaerki, Ribeiro & Ferreira, 2019).

O campo organizacional, segundo Dimaggio e Powell (2005), é composto por um conjunto de 
organizações, que podem ser fornecedores, consumidores, reguladores e concorrentes, os quais 
constituem o que os autores chamam de vida institucional. Nesse sentido, pode-se considerar 
que o campo organizacional se refere ao ambiente em que essas empresas operam, que podem 
incluir outras fintechs, as instituições financeiras tradicionais, os reguladores, os investidores e 
os clientes. Considerando tais aspectos, as fintechs estão inseridas em um campo dinâmico e 
competitivo, onde buscam estabelecer sua posição e competir no mercado financeiro.

Dessa forma, ao considerar as diferentes organizações estruturadas em um campo já esta-
belecido, algumas forças tendem a emergir e torná-las similares (Dimaggio & Powell, 2005), ou 
seja, tornando-as mais homogenias. Tal homogeneização pode ser compreendido a partir do 
conceito de “isomorfismo”. Hawley (1968) descreveu o isomorfismo como um processo de res-
trição, o qual força uma organização a se assemelhar a outras, e que estas enfrentam o mesmo 
conjunto de condições ambientais. Nesse sentido, pode-se dizer que o isomorfismo se refere 
ao processo pelo qual as organizações se tornam mais semelhantes em termos de estrutura, 
práticas e comportamentos em resposta às pressões do ambiente em que operam. Além disso, 
ao analisar as características do isomorfismo, observa-se que as fintechs podem se tornar mais 
parecidas com as instituições financeiras tradicionais, com a finalidade de aumentar sua acei-
tação e se tornarem parte do sistema financeiro estabelecido.

Na literatura sobre a teoria institucional, o isomorfismo pode ser classificado em dois tipos, 
segundo Meyer (1979) e Fennell (1980): o isomorfismo competitivo e o isomorfismo institucional. 
O isomorfismo competitivo, pressupõe uma racionalidade sistêmica, o qual enfatiza a competição 
no mercado, a mudança de nichos e medidas de adequação (Hannan & Freeman, 1977). Ademais, 
Dimaggio e Powell (2005) sugerem que o isomorfismo competitivo é mais adequado para os 
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campos organizacionais, em que exista a competição livre e aberta. O isomorfismo institucional, 
para Dimaggio e Powell (2005) se constitui em uma ferramenta útil para entendimento da vida 
organizacional moderna, e que pode ser identificada a partir de três mecanismos de mudanças 
institucionais: o isomorfismo coercitivo, isomorfismo mimético e isomorfismo normativo.

O isomorfismo coercitivo, é o resultado de influências políticas e de problema da legitimidade, 
os quais são executadas por outras organizações e expectativas culturais da sociedade em que a 
organização atua (Dimaggio & Powell, 2005). Nesse aspecto, as similaridades ocorrem quando as 
fintechs adotam estruturas e práticas semelhantes devido a pressões internas e externas, incluindo 
a conformidade com regulamentações financeiras, a necessidade de obter licenças e aprovações 
regulatórias ou a necessidade de atender às expectativas dos investidores e clientes. Com isso, 
percebe-se que as fintechs podem adotar estruturas e processos semelhantes às instituições 
financeiras tradicionais para demonstrar conformidade e consequentemente ganhar legitimidade.

O isomorfismo mimético, são respostas padronizadas ao ambiente de incerteza, principal-
mente no contexto das tecnologias, em que se tornam insuficientemente compreendidas (March 
& Olsen, 1976; Dimaggio & Powell, 2005). Com isso, as organizações podem tomar outras orga-
nizações como modelo, ou seja, as fintechs podem imitar outras organizações bem-sucedidas no 
setor financeiro. Elas podem observar e copiar práticas e estratégias de fintechs estabelecidas ou 
instituições financeiras tradicionais que tiveram sucesso, principalmente quando existe incerteza 
sobre estratégias mais adequadas para o sucesso de terminada operação.

Já o isomorfismo normativo, muitas vezes está associado a profissionalização, da qual pode 
ser caracterizada pela disputa coletiva para definição de métodos e condições de trabalho, por 
meio de membros do mesmo setor de atuação (Dimaggio & Powell, 2005). Refere-se então ao 
estabelecimento de normas e valores, que serão compartilhados dentro do campo organizacional. 
Envolvendo a criação de associações ou grupos de pares, onde as fintechs podem se reunir e 
compartilhar conhecimentos, melhores práticas e definir padrões de qualidade. Nesse contexto, 
ao adotar tais normas e valores compartilhados, as organizações buscam aumentar sua legi-
timidade e construir relações de confiança com outras organizações e com seus stakeholders.

Apesar da análise sobre o processo de isomorfismo que surge a partir das pressões insti-
tucionais que tornam as organizações semelhantes, pode-se destacar que nem todas as organi-
zações seguem estritamente tal processo, pois algumas dessas organizações podem optar por 
desafiar as normas e práticas institucionais existentes, promovendo a inovação e introduzindo 
novas abordagens para atender às necessidades ambientais. Com isso, acredita-se que as fin-
techs podem adotar uma postura mais disruptiva e buscar mudanças no campo organizacional, 
desafiando as práticas estabelecidas e introduzindo novas formas de fazer negócios.

A partir desses argumentos, observa-se que as fintechs buscam se estabelecer no campo 
organizacional por meio do isomorfismo, adotando estruturas, práticas e comportamentos seme-
lhantes aos das instituições financeiras tradicionais e outras fintechs consideradas bem-suce-
didas. Esse processo irá auxiliar no ganho a legitimidade, na mitigação de riscos percebidos 
e construção de relações de confiança com seus stakeholders. Sem esquecer que, algumas 
fintechs podem buscar desafiar as normas existentes e promover a inovação no setor financeiro.

Questão 02

O isomorfismo refere-se ao processo pelo qual as organizações se tornam mais semelhantes 
em termos de estrutura, práticas e comportamentos em resposta às pressões do ambiente em 
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que operam. Nesse contexto, identifique os momentos de mudanças institucionais da Nubank, 
classificando-os em: isomorfismo coercitivo, mimético e normativo.

Questão 03

Em sua opinião, a Nubank consegue seguir o processo de isomorfismo de suas estruturas, 
práticas e comportamentos? Justifique sua resposta.

5.3 A INSTITUCIONALIZAÇÃO DE TOLBERT E ZUCKER

No contexto da teoria institucional, Hall (2004) classifica as teorias que envolvem as orga-
nizações contemporâneas como o modo de explicar o porquê de as organizações assumirem 
determinadas formas, assim representam formas estruturais, pelo qual o trabalho é dividido em 
tarefas e compreender suas coordenadas (Mintzberg, 2003).

A institucionalização segundo Guerreiro et al. (2005) refere-se a um processo adaptativo 
de organização e comportamento das expectativas sociais, das quais consideram determi-
nadas regras vigentes. Para Tolbert e Zucker (1983) a institucionalização é caracterizada pelo 
processo em que regras, práticas e/ou crenças são criadas e consequentemente conseguem 
ser amplamente aceitas sem nenhum debate e que conseguem permanecer no ambiente orga-
nizacional. Nessa perspectiva, pode-se distinguir os atores organizacionais pela observação 
de determinado número de propriedades, que provavelmente, afetarão o modo pelo qual os 
processos institucionais são desempenhados, tanto entre as organizações como dentro delas 
(inter e intraorganizacionais) (Tolbert & Zucker, 1999; Aguiar et al. 2005).

O processo de institucionalização, segundo Tolbert e Zucker (1999), em seu estágio final 
pode ser definido como a tipificação de ações tornadas como habituais por tipos específicos de 
atores, os quais estão inseridos no ambiente organizacional. Com isso, o processo de institucio-
nalização proposto por Tolbert e Zucker (1999) é composto por quatro fases como: a inovação, 
a habitualização, a objetificação; e a sedimentação, como apresentado na figura 3 a seguir:

Figura 3. Processo de Institucionalização por Tolbert e Zucker

Fonte: Tolbert e Zucker (1999).
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A fase de inovação é impactada por fatores exógenos, os quais são provocados por mudan-
ças tecnológicas, assim como pela legislação que cerca o setor financeiro, e pelo impulsiona-
mento das forças do mercado (Decoster, 2020).

A fase do processo em que envolve a habitualização, caracteriza-se como uma resposta 
aos problemas ou a um conjunto específico de problemas organizacionais vivenciados pelas 
organizações que participam do mesmo ambiente. Nesta fase, pode-se observar a normalização 
das novas estruturas em políticas e de procedimentos das organizações, as quais estão expostas 
aos problemas semelhantes (Tolbert & Zucker, 1999).

Na fase de objetificação as organizações procuram, a partir de diversas fontes, evidên-
cias que permitam avaliar os riscos de adoção da nova estrutura e observar as atitudes dos 
competidores (Tolbert & Zucker, 1999; Decoster, 2020). Para estes autores, esta fase envolve o 
desenvolvimento do que denominam “consenso social”, envolvendo os tomadores de decisão 
da organização a respeito do valor da estrutura e a crescente adoção pelas organizações com 
base nesse consenso(Aguiar et al. 2005).

Já a fase de sedimentação é demonstrada pela institucionalização, como um processo que 
fundamentalmente se apoia na continuidade da estrutura construída, da qual sobrevive por 
longo período na organização e que consequentemente é transmitida de geração para geração 
(Tolbert & Zucker, 1999).

Assim, ao se compreender o processo de institucionalização total proposto por Tolbert 
e Zucker (1999), é necessário o entendimento do seu efeito, considerando a baixa resistência 
relativa por parte de grupos de oposição, assim como a promoção de um apoio cultural contínuo 
por parte dos grupos defensores da proposta.

Questão 04

Ao analisar o processo de institucionalização, observa-se um procedimento adaptativo de 
organização e comportamento das expectativas sociais, assim como a criação de regras, práticas 
e crenças, das quais são aceitas e que conseguem se manter no ambiente organizacional. Nesse 
sentido, aponte os momentos em que a Nubank se classifica nas fases de institucionalização 
propostas por Tolbert e Zucker (1999), ou seja, momentos em que a empresa estaria na fase de 
inovação, habitualização, objetificação e sedimentação.

5.4 LEGITIMAÇÃO DOS NEGÓCIOS

Uma das principais dimensões da teoria institucional é a legitimidade. As organizações 
precisam buscar a legitimidade para serem aceitas pelo público, pelos clientes e pelos atores 
institucionais relevantes. A partir disso, a legitimidade pode ser alcançada de várias maneiras 
distintas, através da conformidade com regulamentações financeiras, na obtenção de parce-
rias com instituições financeiras estabelecidas ou até mesmo estabelecendo associações com 
organizações conceituadas no mercado.

Na visão de Suchman (1995), a legitimação caracterizada como institucional é aquela que 
enfatiza toda a pressão gerada pelo setor, sobre os aspectos de controle intencional das organi-
zações. Nesse sentido, o Nubank pode ser colocado como exemplo de fintech que busca ativa-
mente a legitimação de seus negócios, por meio da adoção de várias estratégias para construir 
sua legitimidade e ganhar confiança no mercado financeiro.
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Em um contexto de legitimação, a abordagem através de uma comunicação transparente 
com os clientes e stakeholders, com informações claras sobre suas políticas, taxas e processos, 
permitindo que os clientes entendam sua operação pode ser um fator importante na busca pela 
legitimidade. Além disso, o oferecimento de experiências diferenciadas e amigáveis ao cliente, 
buscando compreender suas necessidades e projetar produtos e serviços financeiros que sejam 
simples, convenientes e eficientes, também podem estar envolvidos no processo de legitimação 
da organização.

Ademais, as regulamentações financeiras e a garantia da conformidade com as leis aplicá-
veis também é um aspecto de legitimidade, pois a empresa obtém as licenças necessárias dos 
órgãos reguladores e cumpre as obrigações relacionadas à proteção do consumidor, segurança 
financeira e prevenção à lavagem de dinheiro.

Outro fator percebido pelas organizações é por meio do reconhecimento do ambiente (setor) 
e a conquista de prêmios, que podem ser um sinal de legitimação. O ganho de tais prêmios ou 
até mesmo o reconhecimento feito por organizações consolidadas no mercado, são capazes de 
demonstra a qualidade e a inovação dos produtos e serviços que são produzidos, o que pode 
ocasionar o aumento de sua reputação e credibilidade perante os stakeholders.

Questão 05

Ao buscar se legitimar, as organizações querem ser aceitas pelos atores institucionais mais 
importantes. Considerando as ações adotadas pela Nubank, aponte quais foram as principais 
estratégias utilizadas pela empresa para conseguir se legitimar.

6 FECHAMENTO

Espera-se que, ao final do estudo do caso de ensino, o aluno seja capaz de analisar critica-
mente e estrategicamente os problemas propostos, assim como visualizar as devidas soluções 
efetivas e teóricas para o contexto organizacional. Considerando o objetivo deste caso de ensino, 
propõe-se ao aluno a imersão sobre as estratégias, situações e desafios vivenciadas pela empresa 
Nubank no setor financeiro brasileiro. Enfatizando, contudo, a busca por relações justificadas 
a partir da teoria institucional, de forma a buscar soluções diante de problemas cotidiano das 
organizações, principalmente no setor financeiro.
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