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(Qual o melhor conselheiro:
0 ‘robot’ ou o homem?

Para abordar a evolucio recente da
banca online e do trading em Por-
tugal e as principais tendéncias que
marcam o seu desenvolvimento, o
Jornal Econémico convidou os
principais players a refletir sobre o
futuro marcadamente digital que
nos aguarda.

A banca digital “est a passar por
um periodo de profunda transfor-
macio, resultante da aplicacio de
novas tecnologias, do aparecimen-
to de novos players e de alteracdes
regulatérias”, afirma Paulo Figuei-
redo, administrador do Banco
BIG, salientando ainda que os ban-
COSs Va0 passar a competir entre si,
ao nivel da abertura ao mundo ex-
terior, recorrendo a parcerias com
empresas de tecnologia, por via do
“Open Banking”, resultante da nor-
ma europeia, PSD2, a qual basica-
mente abre os servicos bancérios a
entidades externas.

Esta abertura, recorde-se, é
obrigatéria para os bancos no es-
Ppaco europeu e permite a integra-
cao direta de solucoes digitais com
servicos e informacio financeira
que se encontravam anteriormen-
te apenas reservadas aos bancos.

Por outro lado, a revisdo da Dire-
tiva dos Mercados de Instrumentos
Financeiros (DMIF II) traz novos
desafios a banca, com limitacoes a
venda de produtos financeiros e pe-
nas pesadas para incumpridores. As
novas regras, cuja transposicao
para o direito nacional est4 atrasada
desde o inicio do ano, visam refor-
car a seguranca dos investidores.
Com este grande objetivo, a nova
regulamentacdo prevé uma série de
mudangas, que incluem a padroni-
zacio da informacdo pré-contratual
ligada a oferta de instrumentos fi-
nanceiros a clientes nao-profissio-
nais.

Ainda sobre a DMIF II, recorde-
-se que apds a aprovagao da pro-
posta em Conselho de Ministros, o
diploma estd atualmente na As-
sembleia da Republica, onde os de-
putados tém chamado virias insti-
tuicdes, para ouvirem os pareceres
do setor. Segundo Joao Dias Lo-
pes, associado sénior da PLMJ, a
demora é normal, dados os proble-
mas vividos no pais com a venda
de instrumentos financeiros com-
plexos, como foi o caso do Banco
Espirito Santo ou da PT.

Quando entrarem em vigor, o
advogado acredita que as novas re-
gras vao implicar custos e alterar o
relacionamento entre banca e
clientes. No entanto, explica que a
dimensdo das mudancas vai de-
pender de como cada institui¢ao
financeira se adapta a nova regula-
mentagao.

No capitulo da corretagem,

apresentamos ainda o ranking do
mercado portugués de trading on-
line, com o grupo Millenium BCP
a destacar-se como lider de merca-
do. Dividido entre MTrader (dire-
cionado para o trading) e Activo-
Bank (virado para a banca online),
o grupo alcancou no ano passado
29,2% do total dos clientes, de
acordo com dados da Euronext
Lisbon. A grande responsével por
este total foi a estacdo Mtrader,
que levou o BCP de volta a lide-
ranca na corretagem online em
Portugal, com 23% da quota de
mercado. O ActivoBank agrega os
restantes 6,2%. O segundo lugar
pertence ao BPI, com 18,8% da
quota de mercado e o terceiro ao
BiG - Banco de Investimento Glo-
bal, com 13,1%, segundo dados do
BCP. No caso do mercado global, o
grupo BCP passa para segundo lu-
gar com 9,2% da quota de merca-

do, atrds do Morgan Stanley, que
tem 10,9%. O Citadel fecha o pé-
dio (7,8%) e o BPI recua para a sé-
tima posicao (5,2%).

No habitual espaco de férum,
os players partilham a sua visdao
sobre as respostas da banca onli-
ne as exigéncias dos nativos digi-
tais, a importancia que tem ou
poderd vir a assumir a Inteligén-
cia Artificial (IA) no desenvolvi-
mento do trading em Portugal,
entrando ainda numa antevisio
do desenvolvimento do trading a
curto/médio prazo no nosso pais.
O aconselhamento fisico como
fator complementar e até poten-
ciador dos servicos online surge
agora como fio condutor desta
refexdo, apontando para uma al-
teracdo de paradigma na medida
em que o fator humano pode ass-
sumir um maior protagonismo
nesta era digital. ® SB e LMF
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Digitalizacao ao servico

da humanizacao dos servicos

As principais tendéncias da banca online apontam para uma aposta continua na simplificacdo de processos essenciais
para os clientes que, até no caso dos nativos digitais, contam hoje com solucdes ca vez mais personalizadas.

SONIA BEXIGA
shexiga@jornaleconomico.pt

A banca vive hoje, em ritmo acele-
rado, mudangas que nos condu-
zem para novos paradigmas e so-
lugdes tecnoldgicas que procuram
proporcionar beneficios para to-
das as partes.

A banca digital “estd a passar por
um periodo de profunda transfor-
macao, resultante da aplicacdo de
novas tecnologias, do aparecimen-
to de novos players e de alteracoes
regulatorias”, afirma Paulo Figuei-
redo, administrador do Banco
BIG, salientando ainda que os ban-
€Os VA0 passar a competir entre si,
ao nivel da abertura ao mundo ex-
terior, recorrendo a parcerias com
empresas de tecnologia, por via do
“Open Banking”, resultante da nor-
ma europeia, PSD2, a qual basica-
mente abre os servicos bancérios a
entidades externas.

Esta abertura, recorde-se, é
obrigatéria para os bancos no es-
Paco europeu e permite a integra-
¢do direta de solucdes digitais com
servicos e informacio financeira
que se encontravam anteriormen-
te apenas reservadas aos bancos.

Em seu entender, importa ainda
ter em conta a oferta de retalho da
banca online que, cada vez mais se
foca na qualidade da experiéncia
dos clientes, que é conseguida
quando os servicos digitais se cen-
tram nas necessidades efetivas das
pessoas e deixam de ser apenas um
canal para distribuicio de produtos.

“Vemos que alguns dos servicos
bancarios serdo meras commodities,
disponiveis de forma integrada
com servicos de terceiros, como é
o caso dos pagamentos, enquanto
outros fornecerao solucdes cada
vez mais customizadas as necessi-
dades individuais de cada cliente,
usando informacio analitica de
negdécio e inferéncia via Inteligén-
cia Artificial”, reforca ainda Paulo
Figueiredo, que também da nota
de uma procura, crescente, que en-
contra, no caso das empresas, uma
maior estabilidade da gama de ser-
vicos e produtos, “estando a com-
peticio mais orientada para a
abrangéncia e flexibilidade das so-
luces que as empresas necessitam,

sejam elas ao nivel de gestao de te-
souraria, pagamentos, cobrancas
ou outros”, remata.

Do lado dos particulares, afirma
existir uma maior aposta na dife-
renciacdo da experiencia de utili-
zacdo de servicos digitais, sugerin-
do, por isso, que a oferta procure
ser “simples na utilizacido, mas

Entre as principais
tendéncias desta area,
constam as novas
formas de interacao
com os clientes
suportadas por
Inteligéncia Artificial
(bots) e as solucoes
de biometria

e simplificacio de
processos essenciais

completos na informacio. Temos
que saber aconselhar sem indicar o
que escolher, e sobretudo temos
que saber ouvir e perceber o seu
perfil de risco”, conclui.

Simplificacao, a palavra-chave
Corroborando esta linha de sim-
plificacao, Rosa Santa Bérbara, di-
retora de Banca Online do Millen-
nium bcp, afirma que se assiste
atualmente a uma aposta na inova-
¢do e na simplificacdo no acesso a
produtos e servicos financeiros
através dos canais digitais. A par,
acrescenta, existe também uma
aposta “clara em otimizar a ‘jorna-
da do cliente’ e na melhoria dos in-
terfaces de utilizacio destas mes-
mas solucdes, tendo em vista con-
ferir, também na banca, uma expe-
riéncia diferenciadora semelhante
as que sdao proporcionadas nos
principais sites e apps de referén-
cia no mundo digital”.

Assim, resume, as principais
tendéncias da industria centram-
-se nas novas formas de interacio
com os clientes suportadas em In-
teligéncia Artificial (bots), em no-
vas solugdes de pagamentos mo-
veis e na utiliza¢iao da Biometria.

Especificamente sobre a relacio

17's HUMAN AND MACHINE

o,

com os nativos digitais, a responsa-
vel afirma que “cabe as empresas
corresponderem as expectativas e
disponibilizarem a melhor expe-
riéncia na utilizacio das suas solu-
coes a este segmento da popula-
¢30”. Alinhado com estas alteracoes
de comportamento, o Millennium
bep tem vindo a acompanhar as
tendéncias, apostando no mobile,
com a disponibilizacio de produtos
e servicos que permitem gerir toda
a vida financeira a partir do seu
smartphone.

“Hoje em dia, um cliente com
perfil digital pode ter uma reuniao
com o seu gestor por videochama-
da e comunicar via chat. Esse é o
mote a seguir nos proximos anos.
Transformar os processos, verda-
deiramente relevantes para os
clientes (por exemplo: crédito a ha-
bitacdo), em processos totalmente
digitais e omnichannel, permitindo
a contratualizacdo e tendo sempre
em mente a transparéncia e expe-
riéncia de utilizacao. Continuamos
a apostar cada vez mais na perso-
nalizac¢io e humanizacio dos ca-
nais digitais”, conclui.

Estreitar relacio banco/cliente
Também Inés Oom de Sousa, ad-

Cristina Bernardo

ministradora do Santander Totta,
recorda que a banca online come-
cou por disponibilizar servicos
bancérios mais bdsicos, designa-
damente a consulta de saldos e de
movimentos, transferéncias, pa-
gamentos de servicos e ao Estado
e carregamentos diversos. A res-
ponsavel salienta que o caminho
foi feito com o objetivo de sim-
plificar a vida aos clientes, redu-
zir a carga dos balcdes, e respon-
der aos avancos da concorréncia.

Atualmente, ressalva, a banca
“comeca a olhar para a banca on-
line ndo como ‘canais comple-
mentares’, mas sim como o veicu-
lo principal para o relacionamen-
to com alguns clientes e, ou, seg-
mentos”. Sendo assim, finaliza,
“comecou a haver um foco na
qualidade da experiéncia e na co-
mercializacao de produtos e ser-
vicos, de forma a aproveitar
oportunidades de negécio que de
outra forma se perderiam”.

Nesta leitura das principais ten-
déncias da banca online em Portu-
gal, Luis Magro, diretor de
Marketing do Activobank, salien-
tando a relevancia da digitalizacao
de todas as interacoes, detalha ain-
da que o destaque recai na abertu-
ra de conta online com utilizacio
de videoconferéncia e certificados
digitais; no aumento da utilizacao
da Inteligéncia Artificial e machine
learning, com especial utilizacao
em sistemas de CRM; na utiliza-
¢do de chatbots e interfaces de con-
versacdo; bem como uma maior
protecao dos dados dos consumi-
dores e da importancia na quali-
dade dos dados e respetiva andli-
se. Certo de que a procura, tanto a
nivel particular como empresa-
rial, visa servicos online que sim-
plifiquem o dia-a-dia estd numa
trajetéria ascendente, nao deixa
de sublinhar que “as novas gera-
¢oes de particulares, aliadas a um
novo dinamismo empreendedor
tém pressionado a banca a apre-
sentar oferta de produtos e servi-
¢os empresariais que correspon-
dam a uma ligacao cada vez maior
com os seus clientes, nio sendo
possivel manter relacdes exclusi-
vamente financeiras, com necessi-
dade de implementacao de uma fi-
losofia de life coaching”. ®
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carteira de oportunidades que ajudam a rentabilizar
05 seus investimentos,

Informe-se: 808 10 20 20 BANCO
CARREGOSA




IV | 27 abril 2018

& ESPECIAL BANCA ONLINE E TRADING

REGULAMENTAGAO FINANCEIRA

DMIF II limita

venda de produtos
complexos

A revisdo da diretiva europeia dos mercados financeira traz novas regras

Cristina Bernardo

para os bancos, que visam aumentar a protecéo dos investidores. A transposicao

ainda nfo esta, no entanto, concluida e arrasta-se desde janeiro.

LEONOR MATEUS FERREIRA
Imferreira@jornaleconomico.pt

A revisio da Diretiva dos Merca-
dos de Instrumentos Financeiros
(DMIF 1I) traz novos desafios a
banca com limitacdes a venda de
produtos financeiros e penas pesa-
das para incumpridores. As novas
regras, que cuja transposicao para
o direito nacional estd atrasada
desde o inicio do ano, visa reforcar
a segurangca dos investidores.

A nova regulamentacao prevé
uma série de mudancas, que visam
reforgar a protecdo dos investido-
res, incluindo a padronizacio da
informacao pré-contratual ligada a
oferta de instrumentos financeiros
a clientes nao profissionais.

Na comercializacio de produtos
financeiros, uma das principais di-
ferencas é que os bancos passam a
estar obrigados a definir uma poli-
tica de governacao para cada pro-
duto, incluindo o publico-alvo a
que se destina (no que diz respeito
ao perfil de risco dos clientes).

Também serd proibida a venda
de produtos em pacote (vendas
cruzadas), ou seja, 0s custos asso-
ciados a cada instrumento terao de
ser apresentados separadamente.
Em ambos os casos, o objetivo é li-
mitar o misselling de produtos ar-
riscados como se fossem depdsitos
ou equivalentes, que estdo garanti-
dos até 100 mil euros.

Apesar de nao estar no projeto
de lei, o Bloco de Esquerda e o
CDS-PP propoe que os proprios
balcoes sejam separados consoante
os produtos financeiros vendidos
sejam mais ou menos arriscados.

A nivel interno, os bancos terao
ainda de fazer mais adaptacoes. Os
colaboradores tém de ter, até final
de 2019, qualificacdes especificas e
quem nio tiver (por exemplo um
trainee) ndo pode fazer vendas so-
zinho. Cada interveniente passa a
ter um novo cédigo alfanumérico
(cédigo LEI) que lhes d4 uma tinica
entidade para realizarem qualquer
transacdo financeira.

Na andlise financeira, o research
passa a ser remunerado separada-
mente por gestores de ativos, dei-
xando o acesso de poder ser gra-
tuito ou incluido num pacote de
servicos, como até ao ano passado.

Em relacdo a supervisao, havera
um reforco dos poderes e serd ago-
ra possivel que o regulador proiba
avenda de um instrumento e apli-
que multas caso considere que ha
uma violagao grave.

Banco de Portugal

vai fiscalizar incumpridores

O Governo quer que os incumpri-
dores das novas regras dos merca-
dos financeiros paguem multas pe-
sadas. Segundo a proposta de lei
para para a transposicio da DMIF
II, a fiscalizagdao da diretrizes de
venda de depositos estruturados
seja feita pelo Banco de Portugal.

Contra-ordenacdes especial-
mente graves das novas regras se-
rao puniveis com sancdes entre os
10 mil e os cinco milhdes de euros,
no caso das empresas, ou entre
quatro mil e mil milhdes de euros,
no caso de pessoa singular.

Quanto a relacio com os clien-
tes, entram nesta categoria, a nao
avaliacdo da adequacio do perfil
do cliente a depésitos estrutura-
dos, antes da comercializacdo, bem
como nao prestacao de servicos de
consultoria ou a violagio das re-
gras relativas a prestacdo de infor-
magcao na comercializagdo.

Jé em rela¢do aos colaboradores,
considera-se contra-ordenaciao
grave infracdes as normas que pre-
vinem que os objetivos de vendas
individuais ndo entrem em confli-
to com os interesses dos clientes,
bem como as regras que relativas
aos conhecimentos e competén-
cias, no ambito das qualificacdes
especificas necessarias.

“Compete ao Banco de Portugal
a fiscalizacio do cumprimento das
obrigacdes decorrentes do presen-
te regime para as institui¢des de
crédito que comercializam depdsi-
tos estruturados, para as entidades
habilitadas a prestar servigos de
consultoria relativamente a dep6-
sitos estruturados e respetivos
agentes vinculados, bem como a
aplicacdo, se for caso disso, das res-
petivas coimas e sanc¢des acesso-
rias”, explica a proposta de lei.

No entanto, as mudancas ainda
nao estou oficialmente transpostas
para o direito nacional porque a
proposta de lei do Governo ainda
ndo foi aprovada pela Assembleia
da Republica que estd atualmente a
fazer audices parlamentares.

S6 depois das alteracdes a pro-
posta, aprovacdo pelo Parlamento
e promulgacio pelo Presidente da
Reptblica é que as regras poderao
entrar em vigor. ®

Novas regras dao
poderes reforcados
aos reguladores,

que passam a poder
proibir a venda de
produtos e aplicacao
de multas até cinco
milhoes de euros,
em caso de violacoes
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ENTREVISTA JOAO DIAS LOPES Associado Sénior da PLMJ

“Esforco de harmonizacao
das regras na UE implica
custos de adaptacao”

Advogado especializado em direito financeiro explicou que as novas regras
dos mercados financeiros vao alterar a relacdo entre banca e clientes.

A revisao da Diretiva dos Merca-
dos de Instrumentos Financeiros
(DMIF 1) devia ter sido transpos-
ta para o direito portugués no ini-
cio do ano, mas continua por con-
cluir. Apés a aprovagio da propos-
ta em Conselho de Ministros, o di-
ploma estd atualmente na Assem-
bleia da Repiblica, onde os depu-
tados tém chamado vdrias
instituicdes para ouvir os parece-
res do setor. Segundo Joao Dias
Lopes, Associado Sénior da PLM]J,
a demora é normal dados proble-
mas vividos no pais com a venda
de instrumentos financeiros com-
plexos, como foi o caso do Banco
Espirito Santo ou da PT.

Quando entrarem em vigor, o
advogado acredita que as novas re-
gras vao implicar custos e alterar o
relacionamento entre banca e
clientes. No entanto, explica que a
dimensdo das mudancas vai de-
pender de como cada institui¢ao
financeira se adapta 4 nova regula-
mentacgio.

Como avalia a proposta

de transposicao da diretiva
europeia DMIF II?

A proposta de transposicio da
DMIF II esta globalmente em li-
nha com a diretiva, embora em al-
gumas 4reas (produtos bancérios)
Portugal aproveitou para alargar o
ambito de algumas regras de con-
duta e de organizacao. A DMIF II
introduz um elevado nivel de har-
monizagdo das regras de conduta e
de organizacao dos intermedidrios
financeiros, com vantagens no
médio e longo prazo, mas com
custos de adaptacido elevados na
fase inicial de aplicacao deste novo
quadro legal.

O processo de transposicao
ainda nao esta concluido, em
Portugal. Qual é a sua
expetativa de timing para ser
concluido? O que podera estar
a atrasar?

A expectativa seria que o pacote
fosse aprovado até ao verdo. Com
os problemas verificados no passa-
do relativamente a comercializa-
¢ao de produtos financeiros, ¢ ra-
zoavel que o Parlamento olhe com
especial interesse para o diploma
de transposicio desta diretiva e ve-

rifique de que forma esta responde
a esses problemas verificados no
passado. E importante notar a este
proposito que a DMIF II responde
a muitos desses problemas, mas
deixa pouca margem de discricio-
nariedade aos Estados-membros
para prever regras adicionais mais
restritivas.

Em que é que a DMIF II

altera a relacao entre a banca

e os clientes?

A DMIF II tem uma intencdo clara
de reforco dos deveres de cuidado
e de transparéncia na prestacao de
servicos aos clientes, designada-
mente em 4reas como os conflitos
de interesses ou inducements. O im-
pacto destas alteracdes na relacao
com os clientes serd sentido sobre-
tudo ao nivel da informacao pres-
tada aos clientes, mas a implemen-
tacdo dos deveres de organizacao
interna deverdo ter um impacto

\ '
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Com os problemas

de comercializacao de
produtos financeiros
do passado, é razoavel
que o Parlamento olhe
com especial interesse
para o diploma

de transposicao

desta diretiva

tdo ou mais relevante, embora
porventura menos visivel para o
cliente nesta fase inicial.

Considera que ha uma maior
protecao dos investidores?
Como?

A principal pedra de toque da
DMIF II é o refor¢o dos deveres e
procedimentos na criacdo e co-
mercializacao de produtos finan-
ceiros (product governance), conju-
gado com o reforco dos poderes de
intervencio dos reguladores para
intervir. Por outro lado, sdo intro-
duzidas regras mais detalhadas so-
bre os deveres de conduta, nomea-
damente em matéria de conflitos
de interesses. Mas a eficacia destas
regras adicionais vai depender em
primeira linha dos préprios inter-
medidrios financeiros e da forma
como estes incorporarem nas suas
organizacdes esses deveres acresci-
dos nas diversas fases da relacio
com o cliente. As regras de pode-
res de intervencio, embora sejam
uma componente cada vez mais
relevante do novo ambiente regu-
latério, vao também colocar desa-
fios aos proprios reguladores.

Do lado das institui¢des,

a DMIF II traz maiores desafios?
Uma das matérias que a DMIF II
traz mais desafios as instituicdes
financeiras diz respeito as altera-
¢des ao nivel das infraestruturas de
mercado. A DMIF II traduz um
enorme esforco de harmonizacgio
de aspetos muito técnicos, sem os
quais nao é possivel assegurar um
efetivo mercado de capitais inico
na Unido Europeia, mas esse es-
forco de harmonizac¢do implica
custos de adaptacdo dos interme-
didrios financeiros, nio s6 ao nivel
de sistemas mas também da orga-
nizagao e procedimentos.
Exemplo disso mesmo, é a harmo-
nizagao ao nivel dos deveres de re-
porte. Mesmo alteracdes técnicas
aparentemente menores, Como a
exigéncia do LEI, implicam altera-
¢des no funcionamento didrio dos
mercados. Cumulativamente estas
alteracdes exigem um elevado es-
forco de adaptacio dos interme-
didrios financeiros, mas também
dos reguladores e em alguns casos
dos préprios clientes. ® LMF
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Numa altura

em que a banca online
e o trading apontam
para uma oferta o mais
simplifcada possivel

e transparente,

a tonica recai

sobre a necessidade
de oferecer um
aconselhamento fisico
e personalizado

que um robot podera
nunca protagonizar.

COMO ESTi

A BANCA A
PREPARAR-SE
PARA RESPONDER ROS
NATIVOS DIGITAIS?

DE QUE

FORMA PODE
A INTELIGENGIA
ARTIFICIAL (IR)
IMPULSIONAR
0 CRESCIMENTO
DO TRADING EM
PORTUGAL?

QUE DESAFIOS

SE COLOCAM
HOJE AO
DESENVOLVIMENTO
DO TRADING EM
PORTUGAL?

JOAO QUEIROZ
Diretor da Banca Online
do Banco Carregosa

1. A evolugao tem dependido da
regulagdo, da protecao de dados e
da maturidade da tecnologia
existente. Estaremos numa etapa de
disponibilidade de informagao ao
cliente em tempo real e que em muito
difere da acessibilidade dos balcoes
fisicos e das linhas de apoio.

2. Temos verificado a sua crescente
tilizagdo, sobretudo, nas areas de
‘compliance’ e auditoria
comportamental no que se refere aos
elementos que suportam as contas
dos investidores. Na dimensao de
negociacao regista-se mais a sua
presenca na informagao util e
necessaria para as decisdes de
investimento como softwares de
reconhecimento de padrdes de
analise técnica, dados e elementos
de andlise relativa de empresas
(como por exemplo a anélise aos
muiltiplos) face ao setor que integram,
estatisticas baseadas em histéricos,
ordens que relacionam eventos de
mercados. O maior desenvolvimento
e oferta parece estar associado a
sistemas que desenham e fornecem
cenarios de estratégias baseadas no
montante de investimento, prazo de
imobilizagao, risco que o investidor
esta disponivel a aceitar,
remuneragao que perspetiva obter no
prazo em que decorrerd a estratégia,
etc.. Uma primeira linha de
atendimento ao cliente e investidor
através de ‘bots’ de conversacao tem
registado uma crescente utilizacao, a
par do meios de pagamento que
dependem menos dos tradicionais
cartoes e ordens.

3. Dependera, fundamentalmente, do
quadro regulatério que gere o que
podera ser considerado
aconselhamento e gestao de
carteiras e as ordens que sao
geradas neste ambito, assim como
os designados algoritmos de
negociag@o como os baseados em
eventos de mercado. A
universalidade da disponibilidade
destes servigcos pode nao configurar
acesso privilegiados mas requer um
maior conhecimento e experiéncia do
investidor, e a interpretacao dos
reguladores sobre o auxilio que as
maquinas podem facultar, que
dependerao mais do investidor, na
édtica de utilizador, do que do
intermediario na vertente de
facilitador de tecnologia.

PAULO FIGUEIREDO
Administrador
do Banco BIG

1. A banca esté a adaptar-se muito
rapidamente a uma interagdo plenamente
digital, mas ser nativo digital ndo significa
ser totalmente digital. Assistimos ao
ressurgir do fisico em oposicéo ao digital
como forma de complementar a
experiéncia digital e oferecer aquilo que ela
n&o pode oferecer. Os nativos digitais
exigem, por um lado, uma experiéncia
fluida e integrada, e por outro, uma
evidéncia clara das vantagens na interagdo
direta com o banco. Se essa vantagem nao
existir, simplesmente nao estao
interessados em gastar tempo numa
interagao ndo-digital. O elemento humano
tem aqui um papel fundamental, e
antevemos uma importancia cada vez
maior dos fatores de empatia,
profissionalismo e acompanhamento na
interagao nao-digital com os clientes. Os
bancos terdo que saber integrar os servigos
com outros players, abdicando de uma
interagao exclusiva com os clientes, Tém
de conseguir providenciar solugdes praticas
e sempre disponiveis através de todos os
pontos de contacto. Tém que reaprender a
estar presentes, fornecendo solugdes e nao
vendendo produtos.

2. A IA, nomeadamente ‘machine learning’,
utilizando mecanismos de andlise e
correlagao de indiciadores de mercado mas
sobretudo de informagao néo estruturada
proveniente de ‘feeds’ de noticias é um
catalista de niveis de trading pois permite
identificar oportunidades de entrada e/ou
saida de posi¢des com maior frequéncia
que um ser humano é capaz. A utilizagao
de ‘robot advisors’, que incorporam também
esta tecnologia, estendem a uma maior
gama de clientes os servigos de ‘advisory’
de investimentos, que se encontravam
circunscritos a um grupo restrito de clientes.
Este fator cataliza uma maior atividade de
trading. A utilizagdo de trading
exclusivamente algoritmico, alargado a um
cada vez maior niumero de participantes no
mercado, tem de ser acompanhado por
algo mais e é aqui que entra o fator
humano.

3. O desenvolvimento de uma economia
pujante que incentive as empresas a utilizar
os mercados de capitais, como forma eficaz
de acesso a recursos, ao invés da elevada
dependéncia de crédito. Uma maior
abertura aos novos modelos de
financiamento, com acompanhamento
regulatério focado ndo sé na protegao do
investidor mas sobretudo na inovagao. O
acesso das PME, elemento estruturante da
economia, a mercados de capitais com
solugdes inovadoras, acompanhadas com
um quadro regulatério focado na
competitividade, € um trabalho que deve
ser acelerado. O mercado de capitais em
Portugal esté razoavelmente bem
desenvolvido, possui um quadro regulatério
que tem apontado para uma cada vez
maior protegao do investidor, e todas as
entidades tém feito o seu trabalho.

INES OOM DE SOUSA
Administradora
do Santander Totta

1. A banca est& a considerar
solugdes diferentes e mais
adequadas aos nativos digitais, para
0s quais a interagdo mais natural
com os bancos ¢ através da banca
online. E necessario experimentar
diferentes solugdes, que conjuguem
a facilidade de utilizagdo e a
interacao social com o rigor e a
seguranga reconhecidas e
valorizadas na banca.

2. A A aplicada a atividade de
trading € uma realidade que ja existe.
Hoje em dia, muitos ‘hedge funds’
utilizam mecanismos de ‘machine
learning’ (aprendizagem automatica)
para a selegao de instrumentos
financeiros na sua gestao
discricionaria e para executar
transagdes no mercado. Estes
modelos analisam uma grande
quantidade de informagdo num curto
espaco de tempo, explorando, por
vezes, alternativas nao detetadas por
operadores. Nao acredito que
substituam os operadores de
mercado, mas serao certamente uma
ferramenta importante ao seu dispor.
Sera interessante ver num futuro
préximo operadores de mercado com
fortes competéncias técnicas de
programacao para a construgao
destes modelos. Um ponto relevante
¢é a necessidade de investimento em
dados e tecnologia, ponderada pelas
oportunidades de investimento
geradas por estes modelos. No
segmento de retalho a |IA pode ser
utilizada para sugestao de
alternativas de investimento a
investidores com base na andlise do
comportamento de outros
investidores com perfil
semelhante.Com toda esta evolugéo,
os reguladores tém um papel muito
importante na harmonizagéo de
regras e boas das praticas de
negociagao de forma a que
salvaguardar a estabilidade do
mercado. Relativamente a protecao
de dados, estamos perfeitamente
confortaveis com a nova lei e
preparados para cumpri-la nos seus
varios aspetos.

3. Em Portugal o grande desafio é
tornar o mercado doméstico mais
forte. Nos dltimos anos tem havido
uma erosao do nimero de entidades
emitentes cotadas em bolsa. E
importante que entrem mais
emitentes no mercado. Do lado do
investidor, a evolugéo das solugoes
digitais vai continuar. A execucao
electrénica, pela sua especificidade,
estara sempre na vanguarda da
inovagao.

ANTONIO MARTINS
Diretor de Marketing
do Banco Best

1. A banca esta a preparar-se para
responder as necessidades dos
nativos digitais procurando uma
utilizagado mais massiva,
especialmente para que 0s nao
especialistas saibam de forma
intuitiva fazer qualquer operagao em
qualquer lugar — o smartphone tem
sido a vertente com maior
investimento nos ultimos anos, neste
momento a APP do Banco Best ja é
capaz de reconhecer o cliente
(reconhecimento facial), navega no
menu usando a voz e permite nao s6
0 acesso aos produtos e servigos
“tradicionais” de banca transacional
como também a produtos de
poupangca e investimento na mesma
aplicagao. No futuro cremos que a
vai acompanhar a evolugao das
necessidades dos clientes nativos,
nomeadamente através do
alargamento do &mbito de produtos e
servigos usualmente associados aos
bancos, assim como através de
alteragdo na comunicagao e
interacao com esses clientes.

2. A |A permite uma multiplicidade de
aplicagdes nos mais variados setores
de atividade, incluindo-se os
mercados financeiros. Porém, nesta
fase de adaptagao progressiva,
estamos atentos as potencialidades
da utilizagao da IA em varias
dimensdes. Nesta perspetiva, o Best
recentemente langou um fundo de
investimento da gestora alema
Acatis, cuja identificagdo das agoes
que integram o fundo é feita através
de IA, onde o rob¢ analisa os
mercado e seleciona e prepara as
ordens de compra e venda de agoes;
os humanos s6 entram no final para
validar as escolhas.

3. Os desafios atuais sao, em certa
medida, aqueles que temos
observado nos ultimos anos, com
especial énfase para a literacia dos
investidores e a (reduzida) dimensao
do mercado portugués. Niveis de
maior literacia financeira tenderao
para uma maior abrangéncia de
escolhas na hora de investir e, por
conseguinte, uma maior
diversificacdo. Quanto a dimensao
do mercado financeiro portugués
seria positivo a existéncia de um
maior dinamismo no capitulo dos
emitentes com a entrada de novas
entidades na captacao ou dispersao
de capital ou mesmo obtengao de
financiamento nos mercados através
da emissao de obrigagdes.
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LUiS MAGRO
Diretor de Marketing
do Activobank

1. A banca estudou em detalhe as
necessidades dos nativos digitais e esta,
em grande dinamismo, a desenvolver
novos servigos que possam satisfaze-las.
Nos préximos dois anos seréo varias as
novidades que farao com que as
sucursais bancarias deixem de ser tdo
necessarias. A existéncia de plataformas
de gestao pessoal, aliadas a possibilidade
de agregacao de contas com venda de
produtos financeiros de forma
generalizada sem necessidade de conta a
ordem, nem de uma assinatura
presencial, é o que podemos esperar num
futuro préximo.

2. Ha ja algum tempo que os mercados
financeiros foram invadidos por algoritmos
de negociagao que interagem
automaticamente no mercado. Sao
programas com um conjunto de regras
pré-definidas que atuam em fungéo da
verificac&o dessas mesmas regras.
Aumentam a liquidez no mercado, fazem
com que este se movimente de forma
mais répida e deixam pouca margem para
ineficiéncias. Também néo é menos
verdade que assistimos ao longo dos
Ultimos anos, pontualmente, a
movimentos de mercado irracionais que
se justificaram por uma atuagdo cega dos
algoritmos, provocando subidas ou
descidas acentuadas, verificadas em
curtos periodos de tempo, normalizadas
depois apds a compreensao do sucedido.
Foram os algoritmos. A |A é o préximo
grande passo a que estamos a assistir
nos mercados financeiros. A capacidade
de analisar e aprender instantaneamente
com a informagéao e atuar de forma
racional, ndo s6 significa um avango
grande face & negociag&o algoritmica,
como também face ao trading humano,
incapaz de processar toda a informagao
com a mesma rapidez e vulneravel a
emocdes. Parece claro que a |A trard aos
mercados financeiros uma maior
eficiéncia. Dentro dessa eficiéncia
podemos incluir, naturalmente, uma maior
liquidez e por isso também um aumento
dos volumes negociados no nosso
mercado. Na étima do pequeno investidor,
com menos acesso a informagao e sem a
capacidade de processar a informagao
com a mesma eficiéncia, tal significa
também menor nimero de oportunidades,
e menor probabilidade de as aproveitar. O
impacto no trading em Portugal vai
depender da facilidade que os
investidores possam ter em aceder a IA
para os apoiar nas suas decisdes de
investimento. Parece, no entanto, ser
pouco provavel que a IA seja massificada
a curto prazo, ndo sendo por isso
expectavel - no imediato - que possamos
assistir a um crescimento do trading
nacional com base na inteligéncia
artificial.

CATARINA CASTRO
Clo
da Orey Financial

1. Acreditamos que a Banca esta a
fazer o seu caminho embora players
como a Orey Financial j& o fagam no
movimento de especializagdo no
servico crescente de gestdo e
planeamento patrimonial & distancia
de um click. A geracao de nativos
digitais procuram solugcdes de acesso
em tempo real e capacidade de
decisao através primordialmente do
seu telemovel. Neste sentido
consideramos que as duas grandes
apostas do sector serao o i.
tecnologia, acesso tecnolégico na
qualidade necessaria de reposta a
esta geragao e ii. seguranca,
crescente e primordial preocupagao
esta que ultrapassa neste momento
até métricas de brand power nos
grandes bancos.

2. Na Orey financial acreditamos que
a |A trard uma nova forma de gestao
e planificac&o patrimonial para o
investidor com melhor e mais intuitivo
acesso a tecnologia de apoio ndo sé
a tomada de decisdes como ao
acompanhamento, comparagao e
reavaliagdo das mesmas. Toda a
tecnologia do sector evoluira com a
componente de IA e com novos
canais de solugdes de tecnologia
como ‘blockchain’. O desafio desta
mudanca sera o ritmo de
acompanhamento a par e passo da
regulagédo do setor que, e muito bem,
promove a continua protecao do
investidor.

3. Os desafios para o continuo
desenvolvimento e promogao do
segmento de trading em Portugal
passam por uma maior e mais
dindmica promogao ao acesso de
mais empresas nacionais ao
mercado cotado bem como a uma
também maior dinamizagao do
mercado de capitais junto de
investidores internacionais. Por outro
lado também sera importante avaliar
o atual nivel de barreiras existentes
naturalmente protecionistas do setor
bancario ao crescimento e
aparecimento de alternativas
especializadas e dedicadas ao
segmento de trading. Este € um dos
temas que corretamente vemos a
AdC a avaliar e que apoiamos como
sendo um fator relevante em todos
os setores econdémicos para que a
promocao da inovagao e crescimento
de novos operadores possa
promover um continuo servigo de
qualidade ao investidor.

NUNO MELLO
Gestor da corretora
XTB

1. Uma das principais tendéncias da
banca online é a incorporagao da
inteligéncia artificial como vantagem
competitiva. Métodos como machine
learning e deep learning sao o ponto
de partida para qualquer
transformacao, permitindo aos
bancos criarem produtos mais
adaptados as necessidades de cada
cliente, ajustes de precos e detecao
de processos de fraude.

A procura a nivel empresarial e
particular tem evoluido praticamente
ao mesmo ritmo com ligeira
vantagem para a procura por parte
de particulares. Cada vez mais, os
portugueses procuram a banca
online para as suas operagdes
bancarias em Portugal. Em Portugal,
os principais bancos tém feito um
esforgo para disponibilizarem cada
vez mais servigos bancérios através
dos portais online e também das
aplicagoes para smartphones, em
detrimento dos servigos oferecidos
ao balcao que sao mais procurados
por aqueles clientes que privilegiam
a relagao pessoal e/ou
aconselhamento. Esta digitalizagao
da banca ira também trazer maior
eficiéncia e redugao dos custos
operacionais.

Em Portugal, penso que a
Inteligéncia Artifical nao tera grande
influéncia. E uma ferramenta mais
usada pelos grandes fundos de
investimento.

3. Os principais desafios prendem-se
sobretudo com as novas regras
impostas pela ESMA, que irdo entrar
em vigor ainda este ano e que
restringem a divulgagao, marketing e
venda dos CFDs a clientes de
retalho, através do aumento das
margens necessarias para abertura
de novas posigdes e introdugao de
algumas regras nomeadamente a
protecao de balangos negativos. Esta
mudanca ird mudar o paradigma do
trading de CFDs em Portugal, pelo
que a grande maioria dos
investidores ira procurar os
investimentos mais “tradicionais”
como o investimento em agoes e
obrigacoes.

PAULO CRUZ
Diretor da Unidade Técnica Mtrader,
Millennium bep

2. As novas ferramentas de Business
Inteligence alavancadas em
Inteligéncia Artificial irao permitir
personalizar a oferta as
necessidades de cada cliente,
identificar oportunidades e solucionar
problemas antes sequer de serem
percecionados. Especificamente no
que refere a atividade de
trading/negociagao em mercados
financeiros, a inteligéncia artificial
terd a fungado de ajudar os nossos
clientes a tomar melhores decisées
de investimento. Seja identificando
relativamente cedo a materializagao
de tendéncias de
investimento/desinvestimento e
identificando os ativos diretamente
envolvidos, por exemplo com recurso
a andlise das tendéncias
manifestadas na esfera loT (Internet
of Things); seja desencadeando
alertas racionais sempre que se
verifiquem situagoes de
risco/comportamentos notoriamente
desviantes com base em praticas
passadas; ou no seu formato mais
convencional, identificando
oportunidades de investimento com
base em tratamento e analise de
dados.

3. Os principais desafios ao
desenvolvimento da atividade de
negociagdo em mercados sdo, no
nosso entender, a relativa iliteracia
financeira e falta de cultura digital, a
par da falta de ferramentas para
investimento que se adequem as
necessidades do cliente particular.
Reconhecendo estes desafios, o
Millennium bcp tem procurado, ao
longo dos ultimos anos: descodificar
a tematica de investimentos,
reformulando a produgao de
conteudos/analise para dar resposta
as necessidades de investidores nao
profissionais; contribuir para a
formagao dos nossos clientes ,quer
através da publicacao regular de
pecas tematicas, quer promovendo
workshops sobre investimentos em
mercados financeiros por todo o
pais; lancar uma estagao de
negociagao inovadora quer pela sua
robustez tecnolégica, quer pela sua
simples e apelativa experiéncia de
utilizagéo (disponivel em versao
mobile a partir de setembro); alargar
0 acesso aos mercados
internacionais; e ainda democratizar
a atividade de investimento,
possibilitando a todos os clientes -
com um custo razoavel e desde que
considerados aptos para negociar
aos olhos da legislagao em vigor -
acesso a informagao e ferramentas
que os auxiliem a investir nos
principais mercados regulados.

GERT HOLSTEGE
Diretor de Operagdes na Europa
de Leste, DEGIRO

1. A larga maioria dos nossos
clientes faz o depésito de fundos nas
suas contas através de
transferéncias bancarias online ou
servigos de pagamento online. Para
nos, é claro que as instituicdes
bancarias estao também elas a
oferecer solugdes digitais para os
seus clientes. Isso ndo é apenas
benéfico para os seus clientes, visto
que também permite um
processamento mais eficiente do
nosso lado, traduzindo-se em maior
rapidez de servigo e custos mais
baixos. A mundanca dos servigos
para o ambiente online, no final,
oferece beneficios para todos.

2. A |A serve de referéncia para uma
panéplia de algoritmos que fazem o
processamento de dados e atuam
em determinadas situagdes. Esta
tecnologia, oferece por certo
solucdes para os investidores. Por
exemplo, o “robot-advisor” promete
ajudar a democratizar a consultoria,
oferecendo a capacidade da toma de
decisao de investimento com base
no processamento de dados. Uma
maior gama de produtos financeiros
pode assim, ser continuamente
monitorizada para uma maior eficacia
na decisao de investimento. Mas
existe também, outra variedade de
usos possiveis. Ao usar os
algoritmos para gerir os riscos de
todos os portfélios dos nossos
clientes, permite que o nosso
departamento de risco actue de
forma mais rapida, menos errénea e
mais barata, traduzindo-se numa
plataforma mais segura para todos
0s nossos clientes.

3. A legislagdo imposta pela UE nao
s6 se aplica a Portugal, como
também ao resto da Europa. O
desafio para o setor este ano sao as
principais reformas regulatérias,
como a MiFID Il e PRIIPS,
implementadas na UE. Por exemplo,
parte dessa legislagao significa que
precisamos que 0s nossos clientes
fagam o upload do seu passaporte,
ou em alternativa, do seu Cartao de
Cidadao. N&o obstante, as empresas
financeiras que oferegam a
oportunidade de negociar certos
produtos financeiros, necessitam de
uma documentagao clara sobre os
mesmos. Estas mudangas, irdo
traduzir-se , entre outros, em
mercados mais regulados e
transparentes, permitindo aos
investidores o acesso a melhor
informagdo. A DEGIRO compromete-
-se com essas mudangas, visto, que
no final estas beneficiam o cliente de
retalho.
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& ESPECIAL BANCA ONLINE E TRADING

CORRETAGEM

OPINIAO

Millenium BCP lidera mercado
portugueés de ‘trading’ online

Banca online:
inovacao constante

BPI e BiG também se destacam na corretagem online em Portugal.
No mercado global, 0 Morgan Stanley agrega a maior quota de mercado.

LEONOR MATEUS FERREIRA
Imferreira@jornaleconomico.pt

O grupo Millenium BCP foi lider
de mercado na corretagem online
em Portugal. Dividido entre
MTrader (direcionado para o tra-
ding) e ActivoBank (virado para a
banca online), o grupo alcancou
no ano passado 29,2% do total dos
clientes, de acordo com dados da
Euronext Lisbon.

A grande responsabilidade do
total foi da estacdio Mtrader, que
levou o BCP de volta a lideranca
na corretagem online em Portugal,
com 23% da quota de mercado. O
ActivoBank agrega os restantes
6,2%.

O segundo lugar pertence ao
BPI, com 18,8% da quota de mer-
cado e o terceiro ao BiG - Banco de

Investimento Global, com 13,1%,
segundo dados do BCP.

No caso do mercado global, o
grupo BCP passa para segundo lu-
gar com 9,2% da quota de merca-
do, atrds do Morgan Stanley, que
tem 10,9%. O Citadel fecha o pé-
dio (7,8%) e o BPI recua para a sé-
tima posicao (5,2%).

A plataforma de tradinga MTra-
der foi uma das principais apostas
do BCP ao nivel da inovacio na
corretagem e, menos de dois anos
depois conta com oito mil clientes,
dos quais 300 sdo heavy traders. As-
sim, de um universo de 200.000
clientes do banco com carteiras de
investimento no BCP, 4% usa a
plataforma, em que n3o hi alavan-
cagem, mas também nio hd mon-
tante minimo de transagao.

Lancado em outubro de 2016
com acesso as Bolsas de Lisboa,

Paris, Amesterdio, Bruxelas, Ma-
drid, Frankfurt, Londres, Dow Jo-
nes, S&P 500 e Nasdaq, acrescen-
tou desde entdo a Irlanda, Norue-
ga, Suécia, Suica, Dinamarca, Aus-
tria e Finlandia.

Ganhou também contetidos in-
formativos publicacdes didrias de
mercados sobre macroeconomia e
empresas, enquanto agrega noti-
cias externas.

Tal como o Jornal Econémico
noticiou, o banco estd agora foca-
do em reforca o foco na tecnologia
através de uma aplicacio para tele-
moével e tablet, cujo lancamento
estd planeado para setembro.
Além do lancamento da platafor-
ma em mobile, o BCP explicou que
o objetivo é manter a lideranca,
crescer entre um e dois pontos
percentuais, e entre 10% e 15% no
numero de clientes. ®
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GABRIELA TEIXEIRA
Management Consulting
Partner da PwC

A mudanca digital estd na
agenda de todos os CEO e pra-
ticamente todos os lideres em-
presariais, com quem temos
tido a oportunidade de con-
versar, nos ultimos meses, es-
tdo envolvidos na transforma-
¢ao digital das suas empresas e
concordam que a mudanca e a
transformacao digital s3o fun-
damentais para crescer e criar
valor, a longo prazo.
Relativamente aos bancos
portugueses, estes viveram
nos ultimos anos um periodo
exigente que passou por res-
truturacdes e recuperacoes.
No entanto, e apesar deste pe-
riodo verificam-se alteracdes
nos modelos de negécio para
dar resposta as novas exigén-
cias dos consumidores, numa
era cada vez mais digital. As-
sim, a banca online em Portu-
gal tem apresentado um cres-
cimento significativo nos ulti-
mos anos, apresentando van-
tagens face aos canais tradi-
cionais para os clientes. Os
clientes mostram alteracoes
significativas no seu compor-
tamento como por exemplo o
uso intensivo de Apps méveis
e redes sociais. Os bancos por-
tugueses para continuarem a
dar resposta as exigéncias dos
consumidores terdo que apos-
tar em tecnologia e inovagao
constante. Nesta drea, as Fin-
tech terdo um papel impor-
tante e algumas das principais
instituicoes financeiras ji es-
tdo a adotar a natureza disrup-
tiva destas e a estabelecer par-
cerias num esforco de aprimo-
rar a eficiéncia operacional e
atender as novas necessidades
dos seus clientes que esperam
agora servicos mais inovado-
res. Os nossos estudos mais
recentes sugerem, contudo,
que é improvdivel que esses
novos players substituam os
bancos como principal forne-
cedor de servicos financeiros,
especialmente nos mercados

em que o setor bancario é ji
amplamente acessivel. Os
clientes, de todos os segmen-
tos, continuam a confiar nos
seus bancos para gerir os seus
temas financeiros.

Para os bancos tradicionais,
a transformacio digital impli-
ca uma mudanca cultural de
forma a ser possivel potenciar
os beneficios da transforma-
¢do. Esta mudanca cultural
implica uma cultura centrada
no consumidor exigindo uma
comunicagdo permanente ao
nivel das virias dreas do ban-
co, andlise de modelos de big-
-data e analytics e uma respos-
ta muito rapida e num curto
espaco de tempo para as ne-
cessidades dos clientes. Isto
exigird aos bancos a formacio
intensiva dos seus quadros e
requalificacio de outros para
adaptacdo aos novos modelos
regulatérios e de supervisio e
da transformacio digital. Um
outro desafio da banca digital
estd associado com o cyberse-
curity que exigird investimen-
tos tecnoldgicos para prote¢ao
de fraude, assim como um
crescimento de regulacio.

A mudanca digital vai con-
tinuar a influenciar a relagiao
entre os bancos e os seus
clientes, e os melhores posi-
cionados, serao aqueles que,
mais rapidamente, se concen-
trem em tomar medidas ino-
vadoras para desenvolver um
relacionamento mais profun-
do com seus clientes, que os
conhegam, que se concentrem
em ganhar a sua confianca,
que construam compromissos
e que lhes continuem a criar o
valor que procuram. @

a banca online em
Portugal tem
apresentado um
crescimento
significativo nos
ultimos anos,
apresentando
vantagens face aos
canais tradicionais
para os clientes



