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InstrucGes aos alunos

Este caso foi preparado para uma discussdo em sala no formato de método de caso. N&o ha uma resposta
Unica. O objetivo € analisar o dilema estratégico, sustentar uma posicdo e conectar a decisdo da Revolut
Brasil aos aprendizados do Black Finance.

Antes da aula

Leia o case completo antes do encontro e destaque os trechos que, na sua visdo, melhor explicam o dilema da
Revolut no Brasil.

Prepare uma hipdtese sobre qual deveria ser a prioridade estratégica da operacdo brasileira nos proximos 24
meses.

Traga pelo menos dois argumentos para sustentar sua posi¢ao e um risco relevante contra ela.

Pergunta central

Como a Revolut Brasil deve transformar sua vantagem global em relevancia

local, em um mercado bancario ja altamente digital, competitivo e regulado?

Durante a discusséo
Conecte suas respostas ao texto, aos exhibits e as fontes publicas indicativas.

Esteja aberto para expor sua opinido em sala. O aprendizado de diferentes pontos de vista € um dos objetivos do
método.
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BLACK FINANCE CASE DISCUSSION
Revolut Brasil: conquistando o mercado bancéario mais

competitivo do mundo

Este caso foi elaborado de forma independente pelos autores, com base em informagdes publicas disponiveis e
andlises préprias. Nao representa a visdo oficial da Revolut, de seus executivos ou de qualquer outra instituicdo
mencionada no texto.

Nota aos participantes

A participacdo de Glauber Mota na sessdo tem como objetivo trazer contexto adicional, experiéncias préticas e
perspectivas executivas que possam enriquecer a discussdo. O espirito da aula é pensar junto sobre o desafio
estratégico da Revolut no Brasil, ndo confirmar uma resposta correta nem indicar uma decisdo definitiva para o
caso.

A decisao

Em margo de 2026, Glauber Mota, CEO da Revolut no Brasil, acompanha uma nova etapa da operacéo local.
Trés anos antes, a Revolut escolheu o Brasil como sua primeira entrada na América Latina, apoiada em uma
proposta que parecia natural para uma fintech nascida em Londres: oferecer ao brasileiro uma conta global,
simples e digital, para usar dinheiro em diferentes moedas, viagjar, comprar fora do pais e acessar produtos
internacionais com menos fricgéo.

Os sinais sdo promissores. A Revolut amplia o cartdo de crédito para clientes elegiveis, lanca o plano Ultra,
reforca 0 programa de pontos RevPoints e comunica novos produtos de investimentos internacionais.
Globalmente, a companhia tem escala, capital e ambicdo. Em 2024, reportou 52,5 milhdes de clientes, GBP 3,1
bilhdes de receita e GBP 1,1 bilhdo de lucro antes de impostos. Reportagens e fontes publicas posteriores
indicam continuidade de crescimento, com a Revolut figurando entre as fintechs mais valiosas do mundo.

Mesmo assim, o Brasil apresenta desafios e um contexto profundamente diferentes das operacdes que a Revolut
construiu na Europa e em outros mercados. N&o € um mercado carente de banco digital. E um pais onde o Pix
redefine pagamentos, onde o Nubank educou dezenas de milhdes de consumidores, onde bancos tradicionais
ainda concentram crédito, confianca e relacionamento, e onde clientes de renda média-alta comparam tarifas,
pontos, salas VP, corretagem e cambio pelo celular.

A Revolut entrou no Brasil com uma tese clara: ser a conta global do brasileiro. Mas isso basta para construir
uma operacdo verdadeiramente relevante no maior mercado financeiro da América Latina? Se a resposta for ndo,
qual deve ser o préximo movimento?

Glauber precisava decidir como priorizar os proximos 24 meses. A Revolut deve aprofundar seu territério
natural, focando em conta global, cdmbio e vida financeira internacional ? Deve avancar para a batalha maior da
principalidade bancaria, competindo por Pix, crédito, salé&rio, conta em reais e uso recorrente? Deve se
concentrar no cliente premium, usando Ultra, pontos, viagens, investimentos e experiéncias como porta de
entrada? Ou deve explorar uma camada de futuro, ligada a criptoativos, stablecoins, Drex e tokenizagdo, antes
que esse mercado esteja plenamente formado?

A resposta talvez ndo seja apenas uma escolha de produto. Pode ser, também, uma escolha de identidade local.
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A Revolut global

A Revolut nasceu de uma frustragdo comum entre consumidores globais: pagar caro para usar o préprio dinheiro
fora do pais. Nikolay Storonsky, ex-trader do Credit Suisse e do Lehman Brothers, e Vlad Yatsenko, engenheiro
de software, construiram a empresa em torno de uma promessa simples. tornar cadmbio e pagamentos
internacionais mais transparentes, baratos e faceis de usar.

O primeiro produto combinava cartdo e conta digital multimoeda. A proposta ganhou tragdo entre vigjantes,
expatriados, profissionais globais e consumidores que ja percebiam o custo escondido de spreads e tarifas
bancarias. A partir dessa entrada, a Revolut expandiu seu portfdlio. O que comegou como uma solucéo de
cambio virou uma plataforma com contas em multiplas moedas, cartfes fisicos e virtuais, planos de assinatura,
investimentos, criptoativos, seguros, crédito em alguns mercados e produtos para empresas.

A ambicdo deixou de ser apenas melhorar a experiéncia de viagem. A Revolut passou a defender uma tese mais
ampla: em um mundo no qual pessoas trabalham, compram, investem e vigjam entre fronteiras, a vida financeira
também deveria ser global. Uma instituicdo com escala internacional, tecnologia propria e capacidade de operar
em vérias jurisdicdes pode oferecer algo diferente dos bancos locais, que tradicionalmente organizam a vida
financeira a partir de um Unico pais.

Essa visdo gjuda a Revolut a crescer em mercados nos quais bancos tradicionais sdo percebidos como lentos,
caros ou pouco transparentes. Ao mesmo tempo, a expansdo global traz uma tensdo permanente. Servicos
financeiros dependem de licengas, regulagdo, infraestrutura de pagamento, habitos de consumo, confianca e
risco de crédito, todos profundamente locais. Uma fintech pode ter marca global, mas precisa conquistar
permissdo local para se tornar relevante.

No Brasil, essa tensdo aparece com forca. A vantagem global da Revolut é real, mas o mercado local ja passou
por uma transformagdo intensa, liderada por fintechs, bancos digitais, Banco Central e incumbentes que
aprenderam areagir.

Glauber Mota e o desafio de localizacéo

Glauber Mota lidera a Revolut no Brasil em um momento em que a empresa precisa traduzir uma tese global
para um mercado extremamente especifico. Sua trajetdria combina formagéo técnica, passagem pelo mercado
financeiro e exposi¢do a ambientes internacionais de negdcios. Formado pelo Instituto Militar de Engenharia,
com passagem pelo IMPA e por Harvard Business School, Glauber também construiu carreira no setor
financeiro, incluindo passagem pelo BTG Pactual, antes de assumir o mandato de liderar a operacéo brasileira da
Revolut.

Essa biografia importa para 0 caso menos como uma lista de credenciais e mais como sinal do tipo de desafio
que Glauber enfrenta. Ele ocupa uma posicéo de tradugdo estratégica entre uma matriz global, com ambic&o,
capital e pressdo por crescimento, e um mercado brasileiro que exige adaptacdo profunda de produto, regulacao,
experiéncia do usuario, comunicacdo e modelo econdmico. Para a matriz, o Brasil representa uma das maiores
oportunidades da América Latina; para a operacdo local, porém, o desafio é provar que a marca consegue sair de
uma proposta reconhecida em conta global e cambio para uma presenca financeiramente viavel, recorrente e
relevante no cotidiano do cliente brasileiro.

Esse papel € mais complexo do que simplesmente lancar produtos globais em portugués. O Brasil tem sua
propria infraestrutura de pagamentos, sua prépria cultura de crédito, sua propria relagdo com pontos e milhas,
além de consumidores que ja aternam entre varios bancos e plataformas. Também ha diferencas regulatérias,
operacionais e culturais importantes: produtos precisam conversar com Pix, Open Finance, regras locais,
prevencdo a fraude, atendimento, sistemas internos e uma interface que faca sentido para usuérios acostumados a
padrbes digitais muito altos. Para liderar a operacéo local, Glauber precisa decidir quais partes do playbook
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global devem ser preservadas, quais devem ser adaptadas e quais devem ficar para depois.

Essa parece ser uma das tensfes centrais. Se a Revolut se localizar demais, pode perder parte da clareza de sua
vantagem global. Se ndo se localizar o suficiente, pode permanecer relevante principalmente em momentos
internacionais, como viagens, cambio e investimentos fora do pais.

O Brasil ndo é uma pagina em branco

Durante décadas, o sistema bancéario brasileiro foi dominado por grandes conglomerados, como ltal, Bradesco,
Banco do Brasil, Caixa e Santander. Esses bancos concentram folha de pagamento, crédito, cartdes,
investimentos, seguros, relacionamento e distribuicBo. A combinagdo de escala, confianca e barreiras
regulatorias gera ata rentabilidade, mas também deixa consumidores insatisfeitos com tarifas, burocracia e
experiéncias digitais pouco intuitivas.

A partir dos anos 2010, essa dindmica comegou a mudar. O Nubank tornou-se o simbolo mais visivel dessa
transformacdo ao oferecer cartdo sem anuidade, app simples, atendimento digital e uma comunicagdo que
contrastava com o tom dos bancos tradicionais. Com o tempo, expandiu para conta, crédito, investimentos,
seguros e outros produtos, deixando de ser apenas um cartéo para se tornar uma plataforma financeira de massa.

A disrupgdo ndo veio apenas de startups. O Banco Central também teve papel decisivo, especialmente com o
lancamento do Pix em 2020. Em poucos anos, o sistema de pagamentos instantdneos tornou-se parte do
cotidiano brasileiro. Transferir dinheiro, pagar um pequeno comerciante, dividir uma conta entre amigos ou
fazer uma compra online passou a acontecer em segundos, a qualgquer hora do dia, com custo praticamente nulo
para pessoas fisicas. Em 2024, segundo dados publicos citados em andlises de mercado, 0 Pix ja processava
dezenas de bilhdes de transacbes por ano e movimentava valores na casa de trilhdes de délares equival entes.

O Pix eleva o padréo de conveniéncia de todo o mercado. Para qualquer novo entrante, ele € ao mesmo tempo
uma infraestrutura aberta e uma exigéncia minima. Se o dinheiro pode se mover instantaneamente pelo Pix, uma
experiéncia mais lenta parece ultrapassada. Se pagamentos podem ser simples e gratuitos, tarifas e fricgdes
precisam ser muito bem justificadas.

O Open Finance adiciona outra camada a transformacdo. Ao permitir que clientes compartilhem dados
financeiros entre instituicdbes mediante consentimento, promete reduzir a vantagem informacional dos
incumbentes. Para uma empresa como a Revolut, isso pode acelerar a compreensao do perfil financeiro de novos
clientes e apoiar decisdes de oferta, crédito e personaizagdo. Na prética, porém, bancos digitais locais e
incumbentes também tém acesso a mesma infraestrutura, além de bases de clientes maiores, dados proprios e
times ja adaptados ao mercado brasileiro.

Por isso, 0 Brasil apresenta um paradoxo. E um dos mercados mais abertos a inovagdo financeira, mas
justamente por isso € um dos mais dificels para diferenciagdo. O consumidor ja foi educado por Nubank, Pix,
corretoras digitais, bancos digitais e apps de investimento. A Revolut ndo chega para modernizar um mercado
imovel, mas para competir em um mercado gque ja se move rapi damente.

O paradoxo da saturacao

Em 2026, muitos brasileiros ndo escolhem apenas um banco. Eles montam uma carteira financeira. Um jovem
profissional pode receber salario em um bancdo, usar Nubank para cartdo, XP ou BTG para investimentos, Wise
ou Nomad para conta global, C6 ou Inter para pontos e uma exchange para criptoativos. Um cliente de alta renda
pode combinar Itall Personnalité, BTG, XP, cartdo Black, programa de milhas, conta globa e investimentos
internacionais.

Essa fragmentacdo cria uma oportunidade importante. O brasileiro estd disposto a experimentar novas
instituicOes, comparar propostas e usar produtos diferentes para necessidades diferentes. Mas também cria uma
dificuldade: cada novo app precisa justificar seu espaco. Abrir uma conta deixou de ser uma prova de sucesso. A
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pergunta mais relevante passou a ser outra: o cliente usa a Revolut todos 0os meses, todas as semanas ou todos 0s
dias?

Principalidade pode ser vista como um dos prémios mais relevantes do mercado brasileiro. A instituicdo
principa tende a receber salério, concentrar pagamentos, organizar cartédo, conceder crédito, conhecer melhor o
comportamento do cliente e criar oportunidades de venda cruzada. Uma conta usada apenas antes de viagens
pode ser valiosa, mas talvez ndo gere recorréncia suficiente para sustentar a ambicdo de uma operacéo local
grande.

Esse é o0 paradoxo da saturacdo. O mercado brasileiro parece aberto porque consumidores tém mdltiplos apps,
mas justamente por isso é dificil ocupar uma posi¢do central. Uma forma de enquadrar o problema € dizer que a
dificuldade talvez ndo estegja apenas na entrada, mas na permanéncia. Nao apenas no download, mas na
formacao de habito.

A entrada pelo global

A entrada inicia da Revolut no Brasil, em 2023, seguiu a l6gica da sua histéria. Conta global, cdmbio, cartdo
internacional e criptoativos eram produtos conectados a vantagem global da empresa. Para brasileiros que
vigiavam, compravam em ddlar, recebiam fora do pais ou buscavam diversificacdo internacional, a proposta
tinha apelo claro.

O timing parecia favoravel. Brasileiros de renda média-alta e alta comparavam |OF, spread, salas VIP, milhas e
custo de transacdo internacional. Investidores comecavam a acessar agdes e ETFs nos Estados Unidos.
Profissionais digitais, empreendedores e criadores de contelido passavam a lidar com receitas, gastos ou
referéncias internacionais. A dolarizac8o parcial de patriménio entrava no vocabulario de mais pessoas.

Ao mesmo tempo, a categoria de conta global fica mais concorrida. Wise e Nomad educam o consumidor sobre
remessas, dilar e conta internacional. C6, Inter, BTG, XP e bancos tradicionais fortalecem suas proprias
solugdes globais. O que antes parecia nicho comeca a virar feature dentro de ecossistemas maiores.

A Revolut traz uma promessa mais ampla do que a de muitas contas globais locais. Sua proposta potencial
integra conta, caBmbio, cartdo, investimentos, pontos, ativos digitais e experiéncia internacional em uma Unica
plataforma. O desafio é transformar essa amplitude em clareza para o consumidor brasileiro.

Duas perguntas comegam a se impor. A conta global € um mercado grande o suficiente para a ambicéo da
Revolut no Brasil? E, se ndo for, qual é o proximo passo |6gico sem diluir a vantagem original da empresa?

O novo portfolio local

Em 2026, a Revolut Brasil pode ser entendida em quatro camadas estratégicas, que se conectam, mas também
disputam prioridade.

A primeira camada € a de conta global e cambio, o territério mais natural da marca. A Revolut destaca conta
multimoeda, uso internacional, conversdo de moedas e cambio competitivo dentro de limites mensais por plano,
segundo reportagens publicas. Essa proposta é fécil de entender para vigiantes, investidores internacionais e
consumidores atentos ao custo real de transagdes em moeda estrangeira.

A segunda camada é a de uso cotidiano no Brasil. Uma leitura possivel é que, para deixar de ser apenas um app
lembrado em situagBes internacionais, a Revolut teria que participar mais da rotina em reais, com Pix,
pagamentos, rendimento, cartdo e funcionalidades de conta. Essa camada poderia aumentar frequéncia e dados,
mas também col ocaria a empresa na arena mais congestionada do mercado, disputando contra instituicfes que ja
fazem parte davida diaria dos clientes.

A terceira camada é a de crédito, pontos e premium. No Brasil, cartdo de crédito ndo é apenas meio de
pagamento. Ele organiza consumo, parcelamento, limite, status, beneficios, milhas, cashback e relacionamento
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bancério. O plano Ultra, com mensalidade premium, pontos, salas VIP, assinaturas e cartdo Visa Infinite,
posiciona a Revolut em uma disputa de maior valor.

A quarta camada € a de ativos digitais e tokenizagcdo. A Revolut ja tem experiéncia global com criptoativos,
enguanto o Brasil discute Drex, stablecoins, tokenizacdo de ativos e novas infraestruturas de mercado. Essa
frente pode se tornar uma vantagem futura, especialmente para clientes globais, investidores sofisticados ou
early adopters, mas também pode confundir o posicionamento se aparecer antes de a operacdo consolidar
confianga, frequéncia e produto local.

Essas camadas podem se reforgar. A conta global atrai o cliente, o Ultra constr6i marca e monetizag&o, o Pix
aumenta recorréncia, 0 cartdo cria hébito, os investimentos aprofundam relacionamento e a tokenizagdo abre
uma possivel fronteira futura. No entanto, uma estratégia ampla demais pode fazer a Revolut parecer apenas
mais um banco digital com muitos produtos, enquanto uma estratégia estreita demais pode limitar sua escala em
um mercado continental.

A batalha pelo premium

O plano Ultra é uma peca estratégica importante porque condensa varias ambigcdes da Revolut no Brasil.
Segundo reportagens, o produto oferece mensalidade de R$ 249,99, cartdo Visa Infinite, até 3 pontos por dolar
gasto no crédito, pontuagdo também no débito, acesso a salas VIR, pacote de assinaturas e limites mais altos para
cambio competitivo.

Em muitos bancos brasileiros, beneficios premium dependem de renda, volume de investimentos,
relacionamento ou gasto mensal. A Revolut oferece uma légica diferente: o cliente paga por uma prateleira de
beneficios, enquanto o limite de crédito € um componente adicional sujeito a elegibilidade. Essa proposta pode
atrair perfis pouco atendidos pelo modelo tradicional, como jovens profissionais de ata renda futura,
empreendedores, criadores de contelido, executivos globais, vigjantes frequentes e clientes com renda variavel
que valorizam beneficios internacionais.

O problema é que o0 mercado premium brasileiro ja estd intensamente disputado. BTG, XP, Itad, Santander, C6,
Inter e Nubank Ultravioleta oferecem cartbes, cashback, pontos, sadlas VIP, assessoria, investimentos e
relacionamento. Beneficios premium também tém custo, e clientes que pagam assinatura tendem a comparar
valor percebido com rigor. Se o pacote ndo é usado com frequéncia, o cancelamento pode ser rapido.

Ultra pode cumprir varios papéis. Pode ser um produto rentavel, caso a mensalidade e receitas associadas
superem o custo dos beneficios. Pode ser ferramenta de aguisicdo, atraindo clientes de maior valor para a
plataforma. Pode ser simbolo de marca, mostrando que a Revolut ndo é apenas uma conta global funcional, mas
uma instituicdo com proposta aspiracional. Ou pode ser uma ponte para a alta renda, segmento em que a vida
financeirainternacional é mais comum.

A decisdo estratégica € definir qual desses papéis deve prevalecer. Um produto premium desenhado para
margem pode ser diferente de um produto premium desenhado para crescimento, e ambos podem ser diferentes
de um produto premium cujo objetivo principal é elevar a percepcdo de marca.

O dilema do crédito

Nenhuma discussdo sobre principalidade no Brasil escapa do crédito. O cartéo organiza consumo, parcelamento,
limite e beneficios. Crédito pessoal, financiamento e capital de giro ampliam relacionamento e receita. Muitos
brasileiros escolhem seu banco principal apartir do cartdo que usam com mais frequéncia.

Para a Revolut, crédito pode aumentar uso e relevancia. Também pode transformar uma conta complementar em
conta mais central. No entanto, crédito no Brasil € uma arena complexa. Inadimpléncia, fraude, parcelamento
sem juros, pressao regulatdria, custo de funding, provisdes e cobranca tornam a execucédo dificil, especialmente
para um entrante que ainda forma historico local.
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A Revolut tem indicado que sua proposta no Brasil ndo precisa depender exclusivamente de crédito para ganhar
relevancia. Nesse desenho, crédito pode funcionar como uma camada adicional do relacionamento, e nao
necessariamente como o motor central do modelo. Essa postura reduz o risco de crescer uma carteira antes de
conhecer bem o mercado local, mas também levanta uma tensdo rea: se crédito € centra para ganhar
principalidade no Brasil, até que ponto uma abordagem cautel osa limita a ambicédo?

A Revolut parece enfrentar uma tensdo entre dois riscos. Crescer crédito rdpido demais poderia destruir valor,
especialmente se os modelos de risco ainda ndo estivessem calibrados para o0 mercado local. Crescer devagar
demais, por outro lado, poderia manter a empresa em uma posicdo mais periférica, relevante em cambio e
viagens, mas distante do centro da vidafinanceira do cliente.

Tokenizacao: futuro ou distracéo?

Nos debates recentes do setor financeiro brasileiro, tokenizagdo, criptoativos, stablecoins e Drex ganharam
espaco como temas centrais. A promessa € ampla: liquidagdo mais eficiente, ativos programaveis, novas formas
de distribuir produtos financeiros, maior acesso ao mercado de capitais e integracdo entre dinheiro, identidade e
contratos inteligentes.

Para uma empresa global como a Revolut, o tema tem apelo natural. A companhia ja oferece cripto em diversos
mercados e conversa com consumidores que operam entre moedas, fronteiras e ativos digitais. No Brasil, essa
experiéncia poderia conectar conta global, ddlar, investimentos internacionais, ativos digitais e, no futuro, uma
infraestrutura tokenizada.

Mas a pergunta gerencial € menos tecnoldgica e mais estratégica. Tokenizacdo gjuda a Revolut a ganhar clientes
hoje? Aumenta frequéncia? Resolve confianca local? Melhora unit economics? Ou € uma narrativa avangada
demai's para uma operacdo que ainda precisa consolidar Pix, cartéo, crédito e contalocal ?

A resposta pode ser afirmativa, mas apenas para um segmento especifico, ou pode ser positiva no longo prazo,
mas ndo como prioridade imediata. Para Glauber, o desafio € usar a opcionaidade sem deixar que ela confunda
o foco. Uma estratégia bem sequenciada pode tratar cripto e tokenizacdo como uma camada de inovagéo para
clientes globais e investidores sofisticados, sem transformar 0 tema no centro da proposta de valor para o
mercado amplo.

O mapa competitivo

A Revolut enfrenta concorrentes diferentes dependendo da pergunta estratégica.

O Nubank é a referéncia de escala digital. Sua forga estd em marca, experiéncia de usuario, cartéo, crédito,
conta, dados e relagdo cotidiana com o cliente. Para a Revolut, competir diretamente com o Nubank significa
disputar principalidade contra uma empresa que ja conquistou espaco emocional e funciona no celular do
brasileiro. O Nubank tem uma vantagem dificil de comprar: habito.

Os bancos tradicionais, como Ital, Bradesco, Banco do Brasil, Caixa e Santander, mantém vantagens dificeis de
replicar. Eles concentram folha de pagamento, crédito, relacionamento, distribuicdo, confianca, alta renda e
capacidade de empacotar produtos. Mesmo quando perdem em percepcdo digital, seguem fortes no
relacionamento financeiro completo. Para clientes de alta renda, oferecem cartdes, assessoria, crédito,
investimentos e beneficios integrados.

O Banco Inter construiu uma proposta de superapp financeiro com conta, cartéo, investimentos, shopping,
crédito, seguros e conta global. E um exemplo de player que tenta combinar frequéncia cotidiana com
ecossistema de produtos. Para a Revolut, mostra o potencial e o risco de uma estratégia ampla: mais pontos de
contato, mas também maior complexidade de execugao.
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O C6 Bank, com apoio do JPMorgan, compete em conta digital, cartdes, pontos, conta global e produtos para
pessoa fisica e juridica. Seu programa Atomos e sua oferta de cartdes o tornam relevante na batalha por
beneficios e fidelidade. E um concorrente especialmente importante na intersecdo entre cartdo, pontos e conta
global.

BTG Pactual e XP sdo fortes em investimentos, assessoria, alta renda e cartdes premium. Para clientes affluent,
oferecem um pacote dificil de atacar: investimentos, relacionamento, crédito, banking e beneficios. A Revolut
pode competir pela experiéncia global e pela simplicidade, mas teria que superar a profundidade de
relacionamento dessas plataformas.

Wise e Nomad competem diretamente na conta global, cadmbio, remessas e investimentos internacionais. Elas
s80 mais focadas, 0 que pode ser forgca ou limitacdo. Para a Revolut, representam a ameaga de que seu
beachhead inicial vire uma categoria comoditizada. Ao mesmo tempo, a Revolut pode argumentar que sua
proposta é mais ampla: ndo apenas conta global, mas plataforma financeira global.

No campo de cripto e tokenizacdo, a competicdo vem de outro universo: exchanges, bancos testando
infraestrutura tokenizada, fintechs e projetos ligados ao avanco regulatério. Aqui a Revolut pode ter vantagem
global, mas enfrenta um mercado ainda em formacdo, no qual clareza regulatoria, confianca e educacéo do
consumidor sdo decisivas.

Essa multiplicidade torna a decisdo mais complexa. A Revolut provavelmente ndo precisaria vencer todos ao
mesmo tempo. A questéo para debate € onde sua vantagem poderia ser mais assimétrica.

Trés caminhos e uma sequéncia possivel

Ao olhar para 0s proximos 24 meses, trés caminhos parecem possivels.

O primeiro € dominar conta global. A Revolut pode se concentrar onde sua vantagem é mais ébvia: cambio,
viagens, multicurrency, investimentos internacionais e vida financeira global. O foco € claro, a proposta €
coerente com a marca e a empresa evita uma guerra frontal imediata com Nubank e bancdes. O risco € baixa
frequéncia. A Revolut pode ser extremamente relevante em momentos de alto valor, mas ndo necessariamente
presente no cotidiano.

O segundo caminho é disputar banco do dia a dia. A empresa pode investir em Pix, conta em reais, crédito,
pagamentos, Open Finance, rendimento e uso recorrente. O prémio é maior, porque principalidade traz dados,
frequéncia e mdltiplas fontes de monetizagdo. O risco também é maior, pois essa estratégia exige competir
frontalmente com Nubank, bancdes, Inter e C6, além de demandar mais capital, mais adaptacdo local e mais
toleréncia a complexidade operacional .

O terceiro caminho é construir um wedge premium e global. A Revolut pode priorizar clientes de renda média-
ata e alta com Ultra, pontos, salas VIP, cambio, investimentos internacionais e experiéncias. O potencial de
monetizacdo € maior, e esse publico provavelmente tem mais afinidade com uma proposta internacional. O risco
€ limitar escala e enfrentar concorrentes fortes no premium, especialmente BTG, XP, Ital, Santander, C6, Inter e
Nubank Ultravioleta.

Uma quarta possibilidade é sequenciar. A Revolut pode comecar por global e premium, usar cartdo e Pix para
ganhar recorréncia, avancar em crédito com cautela e manter tokenizagdo como opcionalidade futura. Essa
opcao parece equilibrada, mas também traz um risco: se a sequéncia ndo for clara, a empresa pode parecer
ampla demais para ser memoravel e lenta demais para capturar principalidade.

Sequenciar também é decidir. Uma empresa que diz sim para tudo pode acabar sem uma proposta clara. E uma
empresa que foca demais pode deixar passar a chance de se tornar relevante em um mercado enorme.
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A decisao final

Glauber precisa escolher onde concentrar produto, marketing, capital e atencéo gerencial. A Revolut tinha marca
global, mas ainda precisava construir confianca local. Tinha tecnologia, mas enfrentava concorrentes com escala.
Tinha conta global, mas talvez precisasse aumentar frequéncia. Tinha Ultra, mas ainda precisava provar valor.
Tinha experiéncia com ativos digitais, mas precisava decidir se isso deveria ser prioridade imediata ou
opcionalidade futura.

A perguntaparaasalaé

O que significaria a Revolut vencer no Brasil: ganhar escala, monetizar clientes premium, construir principalidade ou
consolidar uma marca global de nicho? Se vocé fosse Glauber Mota, qual seria a prioridade estratégica da operagéo
brasileira nos préximos 24 meses, e o que deixaria deliberadamente para depois?

Questdes de preparacao

As perguntas abaixo ndo pressupdem uma resposta correta. Elas foram desenhadas para que diferentes leituras
estratégicas possam ser defendidas em sala.

1. O que significaria a Revolut vencer no Brasil: escala, monetizagdo, principalidade, marca premium ou
relevanciaem um nicho global ?

2. Qual é o problema central da Revolut no Brasil: aquisicdo, engajamento, confianca, diferenciacéo ou
principalidade?

3. A contaglobal é um beachhead suficiente ou apenas uma porta de entrada?

4. O Brasil é mais fécil por causa de Pix e Open Finance, ou mais dificil porque todos ja oferecem experiéncias
digitais fortes?

5. A Revolut deveria tentar ser banco principal do brasileiro ou primeiro ser uma conta complementar
indispensavel ?

6. O Ultra é produto de margem, ferramenta de aquisicéo, simbolo de marca ou distracéo?

7. Crédito é inevitével para ganhar principalidade ou representa uma armadilha estratégica?

8. Tokenizagdo, stablecoins, Drex e cripto deveriam aparecer como prioridade ou opcionalidade futura?

9. Qual métrica provaria que a estratégia deu certo?

10. O que a Revolut deveria explicitamente ndo fazer agora?

Exhibit 1 - Revolut global: escala e tese

Indicador Valor reportado ou estimado em fontes Implicacdo estratégica
publicas
Fundacgéo 2015, Londres Origem em cambio e experiéncia global
Clientes globais 52,5 milhdes em 2024 Escala global relevante
Receita GBP 3,1 bilhées em 2024 Modelo além de conta gratuita
Lucro antes de impostos GBP 1,1 bilhdo em 2024 Disciplina financeira incomum entre fintechs
globais
Valuation Valuation reportado de aproximadamente US$ 33  Capacidade de investimento e presséo por
bilhdes em 2021 crescimento
Tese Plataforma financeira global Precisa adaptar produtos localmente sem perder
vantagem global
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Exhibit 2 - Linha do tempo resumida

Ano Evento

2015 Revolut é fundada em Londres, com proposta inicial ligada a cambio, conta
multimoeda e cartéo internacional.

2018 Obtém licenca bancéaria na Unido Europeia via Lituania.
2021 Valuation reportado de aproximadamente US$ 33 bilhdes.
2023 Lanca operacéo no Brasil, primeira entrada da companhia na América

Latina, com foco inicial em conta global, cambio, cartéo internacional e
criptoativos.

2024 Recebe licenga bancaria no Reino Unido em fase de mobilizacéo e reporta
52,5 milhGes de clientes, GBP 3,1 bilhdes de receita e GBP 1,1 bilh&o de
lucro antes de impostos.

2025 A operagéo brasileira comega a ganhar novas camadas de produto e
posicionamento, em um mercado ja marcado por Pix, bancos digitais,
contas globais e competicdo premium.

2026 No Brasil, amplia cartédo de crédito para clientes elegiveis, langa Ultra,
refor¢ca RevPoints e comunica novos produtos de investimentos
internacionais.

Exhibit 3 - O consumidor brasileiro multibanco

Necessidade Possivel app ou instituicdo usada pelo cliente = Risco para Revolut

Conta cotidiana e Pix Nubank, Itad, Bradesco, Santander, Inter, C6 Baixa frequéncia se néo entrar na rotina

Cartdo de crédito Nubank, Itad, C6, XP, BTG, Santander Dificil disputar top-of-wallet

Investimentos locais XP, BTG, Itad, Inter, Nubank/Nulnvest Revolut pode ficar fora do patriménio principal

Conta global Wise, Nomad, C6 Global, Inter Global, BTG, XP Beachhead pode virar commodity

Pontos e milhas C6, Livelo, Esfera, cartdes Black/Infinite Beneficios precisam superar alternativas locais

Cripto e ativos digitais Exchanges e bancos com produtos digitais Tema} p(l)de ser nichado ou regulatoriamente
sensive

Exhibit 4 - Mapa competitivo

Forcas Vulnerabilidades que a Revolut poderia

explorar

Nubank Escala, marca, UX, cartéo, crédito, conta, dados Conta global e premium internacional ainda
disputaveis

Bancdes Confianca, crédito, folha, alta renda, distribuicéo Experiéncia internacional e transparéncia de
custos
Inter Superapp, investimentos, conta global, Diferenciagéao global e experiéncia premium

marketplace

C6 Cartdes, pontos, conta global, JPMorgan Simplicidade, marca global e produto
multicurrency

BTG/XP Alta renda, investimentos, assessoria, cartdes UX global, assinatura e vida financeira
premium internacional
Wise/Nomad Foco em cambio, remessas e conta global Portfélio mais amplo e ambigdo bancéria da
Revolut
Exchanges Cripto, stablecoins, early adopters Integracéo entre conta, cartdo, cambio e ativos

digitais
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Exhibit 5 - Arenas competitivas da Revolut no Brasil

Arena Concorrentes Pergunta gerencial

Conta global/cambio Wise, Nomad, C6 Global, Inter Global, bancdes A Revolut consegue ser a referéncia global do
brasileiro?

Conta do dia a dia Nubank, Itad, Bradesco, Santander, Inter, C6 Como ganhar frequéncia em um mercado ja
digitalizado?

Cartdo premium/pontos BTG, XP, Ital, Santander, C6, Inter, Nubank Ultra entrega valor suficiente para justificar

Ultravioleta assinatura?
Investimentos internacionais Avenue, Nomad, XP, BTG, Inter, corretoras A integracdo global cria vantagem real?
Ativos digitais/tokenizagao Exchanges, bancos, fintechs, projetos regulados Futuro diferencial ou distragdo prematura?

Exhibit 6 - Opgdes estratégicas para 0s proximos 24 meses

Caminho Tese Vantagem Risco Métrica-chave
Conta global Vencer em vida financeira Diferenciagéo clara Baixa frequéncia Volume de cambio e
internacional clientes ativos internacionais
Banco do dia a dia Ganbhar principalidade local Frequéncia, dados e Competicéo frontal e alto Pix, salario, uso mensal,
monetizagdo ampla custo cartdo top-of-wallet
Premium/global Capturar clientes de maior Monetizagdo e marca Beneficios caros e mercado  Assinantes pagos, churn,
valor com Ultra, pontos, aspiracional disputado receita por cliente

cambio e investimentos

Sequenciado Global/premium como Equilibra foco e ambigéo Pode ficar lento ou pouco Crescimento de uso
entrada, cotidiano e crédito claro recorrente sem deteriorar
com cautela, tokenizagéo risco
como futuro

Exhibit 7 - Métricas possiveis de sucesso

Aquisicao Novos clientes, CAC, converséo por canal
Ativacéo Primeiro Pix, primeiro cambio, primeiro uso do cartéo, primeiro investimento
Engajamento Clientes ativos mensais, transagdes por cliente, uso doméstico vs

internacional

Monetizacéo Receita por cliente, assinatura, interchange, cambio, investimentos, crédito
Risco Inadimpléncia, fraude, churn dos planos pagos, custo dos beneficios
Estratégia Principalidade, share of wallet, NPS, percepcédo de marca

# Fontes publicas indicativas

Revolut global: Revolut Annual Report 2024, comunicados institucionais e cobertura internacional sobre
crescimento, licengas, valuation e expansdo geografica. Essas fontes sustentam os trechos sobre escala global,
modelo de negdcios, lucratividade e ambicdo internacional da companhia.

Revolut no Brasil: matérias de Valor, Meio & Mensagem, Finsiders, Seu Dinheiro, Estaddo/E-Investidor e
Reuters. Essas referéncias informam a entrada da Revolut no pais, a expansdo do cartdo de crédito, o
lancamento do Ultra, a proposta de cambio, investimentos internacionais e o posicionamento local de Glauber
Mota

Infraestrutura financeira brasileira: materiais publicos do Banco Central do Brasil sobre Pix, Open Finance,
Drex e tokenizacdo. Essas fontes embasam a discussdo sobre pagamentos instantaneos, compartilhamento de
dados, agenda regulatéria e novas infraestruturas de mercado.
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Concorréncia em bancos digitais:. filings publicos da Nu Holdings/Nubank e informagdes institucionais de Inter,
C6 e demais players digitais. Essas fontes gjudam a contextualizar escala, proposta de valor, disputa por
principalidade e evolugao do mercado bancario digital brasileiro.

Alta renda, investimentos e cartbes premium: informacfes institucionais de BTG Pactual, XP, bancos
tradicionais e plataformas de investimento. Essas referéncias apoiam a analise sobre clientes affluent, cartdes
premium, assessoria, investimentos e relacionamento financeiro de maior valor.

Conta global e ativos digitais. informag8es publicas de Wise, Nomad, exchanges e provedores de ativos digitais.
Essas fontes gjudam a enquadrar a competi¢ao em cambio, remessas, investimentos internacionais, criptoativos,
stablecoins e tokenizag&o.



