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geralmente definidas como "inovagbes

financeiras, de base tecnoldgica, que podem resultar em novos modelos de negdcio,
aplicages, processos ou produtos com um efeito positivo sobre os mercados e as
instituicdes financeiras, bem como na prestacdo de servicos financeiros". Os

principais exemplos de FinTechs tém vindo a abranger a digital ledger technology,

o robo-advice, o RegTech (tecnologias que podem ser usadas para requisitos de

conformidade e relatérios) e as moedas virtuais.

As startups financeiras, que sdo a base das FinTechs, estdo a aproveitar a explosdo de informacéo (big data), os avancos na
inteligéncia artificial e no machine learning, o poder de computacdo e da criptografia e, sobretudo, o alcance e a abrangéncia da
internet como rede global. As fortes complementaridades entre essas tecnologias ddo origem a uma enorme variedade de
novas aplica¢8es que envolvem servicos de pagamentos, financiamento, gestdo de ativos, seguros e consultoria financeira, entre

outros.

Em 2017, o investimento global em FinTechs atingiu 31 mil milhdes de ddlares (cerca de 25 mil milhdes de euros). Este
investimento traduz um crescimento significativo face a 2016 - 25 mil milhdes de ddlares (aproximadamente 21 mil milhdes de
euros) - e representa mais de 5% do aumento verificado no capital social agregado do sistema bancario global entre setembro

de 2016 e setembro de 2017.

Este documento encontra-se publicado em https://www.bportugal.pt/publications/banco-de-portugal/all/1714.pt
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A par da emergéncia das startups financeiras, os gigantes tecnoldgicos como a Google, Apple, Facebook, Amazon e Alibaba
(GAFAA) estdo a redefinir a experiéncia do cliente e a jogar na periferia dos servigos financeiros, usando a sua elevada
capacidade financeira, a sua rela¢do direta com uma massa enorme de consumidores (quotas de mercado significativas) e,

sobretudo, o seu poder tecnolégico em combinacdo com o acesso a um volume de informagdo nunca antes experimentado.

A medida que os bancos enfrentam mais pressdo para reduzirem custos e criarem relacdes mais rentaveis com os clientes, os
grandes players tecnoldgicos e de plataformas podem oferecer um conjunto mais atrativo de servicos, associado a experiéncias

digitais mais apelativas para os clientes (incluindo ao nivel financeiro).

A experiéncia digital nos servicos financeiros caracteriza-se por uma integracao de servicos e canais, pela oferta de solu¢des
personalizadas e customizadas, pela prestacdo de forte atencdo as necessidades individuais do cliente e pela eficiéncia e alta
qualidade dos servicos, visando proporcionar uma experiéncia atraente, conveniente, consistente e adequada ao quotidiano

do cliente.

As FinTechs tém tido um papel ativo no incremento da experiéncia digital e na inovacdo financeira, delineando muitas das
solu¢des tecnoldgicas que apoiam o funcionamento do mercado financeiro digital. Tém sido muitas vezes responsaveis pelo
desenvolvimento de novas plataformas tecnolégicas, que permitem a distribuicdo de produtos e a prestacdo de servigos
financeiros de uma forma mais célere, conveniente, adaptada as necessidades dos clientes, intuitiva e, por vezes, com custos

mais baixos.

Neste quadro, os bancos (os incumbentes que enfrentam estes entrantes) tém de se adaptar a uma nova realidade do lado da
procura, confrontados com clientes que procuram soluc¢des flexiveis, personalizadas, imediatas, em qualquer sitio a qualquer

momento, reformulando a sua prépria oferta.

Para os incumbentes, trata-se de um desafio mas também de uma oportunidade. As FinTechs ndo devem ser vistas apenas
como concorrentes dos prestadores tradicionais. Também podem ser instituices complementares ou parceiras. Em particular,
podem ser instrumentais, ajudando os incumbentes a ultrapassar as condicionantes associadas ao baixo crescimento da
atividade e a baixa rentabilidade e, ainda, a restabelecer e refor¢ar os niveis de confianca e de reputa¢do, postos em causa com

a crise financeira de 2007.

De uma forma geral, ha dois tipos de empresas de FinTechs: as competitivas, que se podem definir como oponentes diretas as
instituicBes financeiras estabelecidas, e as colaborativas, que oferecem solu¢des para melhorar a posicdo das instituicdes

financeiras ja existentes no mercado, normalmente instituicdes de crédito.

As FinTechs competitivas tém tido algum sucesso, aproveitando segmentos menos rentaveis ao oferecerem experiéncias mais

adequadas diretamente aos clientes. Estas empresas tendem a ganhar escala e a consolidar os seus modelos de negdcios,
sendo que muitas delas acabam, mais tarde, por ser adquiridas por outros players (em muitos casos por grandes instituicoes

financeiras ou pelas maiores tecnolégicas).

Muitas instituicdes financeiras reconhecem o papel que as finTechs colaborativas podem ter para ajudar a estimular a sua

propria evolucdo. Ao invés da promocdo de concorréncia com as FinTech, essas instituices financeiras estdo a criar plataformas

de cocria¢do e colaboragdo, incorporando, de forma colaborativa, inovacdo e diferenciagdo nos seus modelos de negdcio. Do
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mesmo modo, as FinTech veem cada vez mais as institui¢8es financeiras estabelecidas como possiveis parceiras. Ou seja, ha um

apetite crescente, de ambos os lados, pela colaboragdo.

A grande maioria das FinTechs opera em partes especificas da cadeia de valor, com uma oferta muito especifica, ao passo que
0s bancos apresentam uma oferta de servicos com uma enorme abrangéncia na cadeia de valor e tém um know-how mais

aprofundado. O potencial de colaboragdo é, assim, reforcado por esta complementaridade genética.

Parece, portanto, ser este 0 caminho que mais beneficia o consumidor, os entrantes e os incumbentes: colaboracdo e integracdo

das FinTechs nos novos modelos de negécio das Instituicdes financeiras.

Os incumbentes, instituicBes de crédito, beneficiam da capacidade de inovagdo, da flexibilidade, do poder de disrupcdo e da
auséncia de infraestruturas legacy das FinTechs. As FinTechs beneficiam da solidez, da reputacdo, do conhecimento, da dimenséo
e da escala de negécio que as instituicdes de financeiras lhes podem oferecer. O consumidor beneficia de produtos mais
baratos, mais adaptados as suas necessidades especificas, mais integrados, mais diversificados, mais flexiveis e de utiliza¢cdo

mais agil e conveniente.

Este contexto tenderd a aprofundar-se com a entrada em vigor da nova Diretiva de Servicos de Pagamento (DSP2), prevista para

breve. Este novo quadro regulatério visa contribuir para a promogdo de um mercado Unico para 0s servicos de pagamento no

espago europeu, que seja simultaneamente seguro (para prestadores de servicos de pagamentos e utilizadores), eficiente,

inovador e gerador de concorréncia.

A Diretiva vem regular dois servicos de pagamento que, até a data, ndo
beneficiavam de enquadramento regulamentar - os servicos de
informacdo sobre contas e os servicos de iniciagdo de pagamentos.
Estes servigos serdo prestados aos utilizadores, online, por prestadores

que se consideram ‘terceiros’' na relagdo entre o utilizador e o seu banco.

Estes terceiros terdo, mediante o consentimento do utilizador, acesso
aos dados das suas contas bancarias e poderdo, por exemplo, no caso

dos servicos de informacdo sobre contas, fornecer-lhe informacdo

agregada sobre contas detidas por si em varios bancos e possibilitar

servicos dinamicos de gestdo dos orcamentos das familias ou da tesouraria das empresas.

No caso dos servicos de iniciacdo de pagamentos, estes terceiros poderdo iniciar pagamentos em nome do utilizador, de forma

cémoda e célere, sem que este tenha de sair do site do comerciante ao qual esta a adquirir um produto ou servico.

Embora a Diretiva permita que estes servicos de pagamento sejam prestados por um banco, a verdade é que possibilita a outras
entidades constituirem-se como prestadores de servicos de pagamento apenas para a prestacdo de um daqueles dois tipos de

servicos, caso em que beneficiam de um regime de habilitacdo para a prestacdo de servicos mais aligeirado.

Ndo obstante os niveis de incerteza serem ainda muito grandes, o certo é que os desafios que se colocam ao sistema financeiro
sdo enormes no dominio da inovagdo e da transformagdo digital. Esses desafios exigem visdo, estratégia, atitude inovadora,

abertura para abracar novas abordagens de negdcio, novas parcerias e, ndo menos importante, capacidade de investimento e
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de reforco das competéncias internas dos bancos.

O Banco de Portugal reconhece, tal como as autoridades europeias, que as FinTechs podem oferecer um importante conjunto
de vantagens ao sistema financeiro e aos consumidores em geral, que vdo desde o aumento da oferta de servicos, passando
pela melhoria da experiéncia do utilizador, pela reducdo de custos, aumento da produtividade e reforco da eficiéncia
operacional, pela promog¢do da inclusdo financeira e, sobretudo, pelo incremento da inovacdo digital e da competitividade no

ecossistema financeiro.

O Banco de Portugal iniciou, ainda no primeiro semestre de 2017, contactos regulares com representantes de FinTechs que
operam em Portugal, quer ao nivel das associa¢des representativas do setor, quer com as préprias empresas de FinTechs que
nos tém solicitado reunies e com quem temos vindo a debater os desafios que se colocam ao setor no nosso pals. Desenvolveu
ainda, no final de 2017, uma importante iniciativa, o Pay Challenge, que visou promover a implementac¢do da Diretiva de Servicos
de Pagamento revista (PSD2) em Portugal através da apresentacdo de solu¢Bes inovadoras para 0os novos servigos de
pagamentos que aquela diretiva vem permitir. Reunimos um conjunto importante de FfinTechs e de outros intervenientes

relevantes nesta iniciativa com o objetivo de promover a inova¢do em contexto regulado.

O Banco de Portugal ird intensificar, em 2018, a sua atividade nesta area, pretendendo realizar, entre outras, as seguintes

iniciativas:

FinTechs meetings regulares (trimestrais) com os principais operadores e associagdes nacionais;

Criacdo de um canal dedicado para as FinTechs interagirem com o Banco de Portugal;

e (Caracterizacdo do mercado FinTech nacional, através de questionario a realizar junto dos operadores;

e Elaboracdo de guia pratico de regulacdo e supervisdo especifica para este segmento;

e Acompanhamento regular de estudos sobre este tema ao nivel internacional e divulgacéo pelos operadores;

e Realiza¢gdo de uma Conferéncia anual sobre o tema, que congregue, entre outros stakeholders relevantes, empresas
FinTechs (entrantes) e instituices financeiras estabelecidas (incumbentes);

e Reativa¢do do Férum Nacional para os Sistemas de Pagamentos, com a inclusdo das associa¢des representativas deste

setor.

O plano de atividades do Banco de Portugal devera ser alinhado com o “FinTech action plan: For a more competitive and innovative

European financial sector” (https://ec.europa.eu/info/publications/180308-action-plan-finTech en) apresentado no passado dia

23 de mar¢o pela Comissao Europeia.

Na apresentacdo desse plano foi afirmado que: “A fim de ajudar o setor FinTech europeu a operar livremente em toda a UE e a ser
competitivo, a Comiss@o tenciona centrar-se em trés principios fundamentais: neutralidade tecnoldgica, de modo a que sejam aplicadas
as mesmas regras aos produtos e servicos vendidos tradicionalmente (por exemplo: através de sucursais) que aos comercializados em
formato digital, a fim de garantir a inovagéo e condi¢bes de concorréncia equitativas. Em segundo lugar, proporcionalidade, de modo
a que as regras sejam adequadas a diferentes modelos de negdcios, dimensdo e atividades das entidades regulamentadas. Em terceiro

lugar, uma maior integridade, a fim de assegurar a transparéncia, o respeito da vida privada e a seguranca para os consumidores.”

Hélder Rosalino, marco de 2018


https://ec.europa.eu/info/publications/180308-action-plan-fintech_en
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“Fintech: desafios da tecnologia
financeira” nasce da colaboragdo entre
a Universidade de Lisboa, Banco de
Portugal, CMVM e ASF na organiza¢do
das Il Jornadas Financeiras. Esta obra
resume as intervencdes feitas durante
a conferéncia, bem como estudos que
Ihe sucederam e que nela se
basearam.

A premissa que é da tecnologia, e mais
particularmente da sua aplicagdo nos

sistemas  financeiros, que tem
resultado grande parte da
transformacdo deste setor, torna

necessario antecipar que desafios se
poderdo colocar a este nivel,
englobando os pontos de vista das
instituicBes financeiras, dos seus
clientes, dos reguladores, e de outros
agentes indiretamente relacionados,
de modo a garantir que o resultado é
positivo.

A obra, pela mao do autor Bill Martin,
traca 2 percursos possiveis para a
consultoria financeira: um,
fundamentado no investimento
convencional, e um outro sustentado
pelas novas tecnologias, impelindo os
consultores a adaptarem-se ao
universo da tecnologia financeira
(Fintech) e ao investimento baseado
em metas.

Ao adotar novas estratégias de
negbdcio, mais colaborativas e
personalizadas, sera mais facil ir ao
encontro dos desejos e aspira¢des de
cada cliente, uma abordagem que
levard a melhores resultados tanto
para investidores como  para
conselheiros financeiros.

Esta obra pretende responder a essa
urgéncia. S3o aqui detalhadas
algumas das tecnologias que fazem
parte do universo das FinTech, como
blockchain, big data, automation in
financial advice, internet of things, e
analisadas as suas aplicacbes no
mercado bancdrio, segurador e de
capitais.

A complementar esta avaliagao, é feita
uma analise dos desafios a nivel
juridico e regulatério que a inovacao

trard& ao setor, refletindo as
preocupag¢bes que 0s principais
o6rgdos  politicos  europeus ja

demonstraram, ao definir critérios
fundamentais para assegurar que as
mudangcas ndo pdem em causa
direitos fundamentais dos cidaddos ou
ndao condicionem a integridade do
mercado, garantindo a neutralidade e
o equilibrio do quadro regulamentar.

O livro foi escrito com o intuito de
fornecer um guia abrangente as
diversas tecnologias, investimentos
baseados em metas, produtos e
modelos de negécio integrados na
envolvente da Fintech, de como
sobreviver aos seus desafios e de
como prosperar verdadeiramente na
qualidade de um  “conselheiro
financeiro inteligente”.
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Brandao, coord

Estudos de Homenagem a Silva
Lopes

Coimbra: Almedina, 2017, 758p..
ISBN 978-972-40-6877-0

THE PARADOX OF

RISK

LEAVING THE
MONETARY POLICY
COMFORT ZONE

POLICY ANALYSES IN INTERNATIONAL ECONOMICS 108

Peterson Institute for International Economics

UBIDE, Angel

The paradox of risk: leaving the
monetary policy comfort zone
Washington: Peterson Institute for

International Economics, 2017. 298p.
ISBN: 978-0-88132-719-9

Nesta obra coletiva, presta-se uma
justa homenagem ao economista José
da Silva Lopes, figura impar que
marcou de forma indelével a
investigacdo e a politica econémica
na segunda metade do século XX em
Portugal. Para além das notas
biograficas da autoria de José Maria
Branddo de Brito e de Teodora
Cardoso, este volume reldne um
conjunto de contribuicdes que
percorrem as grandes quest8es da
economia portuguesa, espelhando a
transversalidade e a importéncia do
papel que José da Silva Lopes nelas
assumiu, desde a politica econédmica
a gestdo empresarial.

Uma década apdés a explosdo da
grande crise financeira, os principais
bancos centrais estdo ainda a
investigar a melhor forma de alcancar
0s objetivos econbdmicos
estabelecidos.

No livro “The paradox of risk: leaving
the monetary policy comfort zone”,
Angel Ubide avalia o sucesso da
politica monetaria desde a crise
financeira mundial, nomeadamente a
sua eficacia  operacional nos
mercados e no cumprimento das
metas macroecondmicas
estabelecidas.

Ao nivel da estrutura da obra, as
contribuicdes abordam  diversas
tematicas da economia portuguesa,
desde as financas publicas e a
estabilizagdo econdmica passando
pela politica monetaria, integracdo
econdmica e relagdes externas, o
crescimento  econémico e  as
atividades  econdmicas e sua
regulacdo, consolidando perspetivas
histéricas e atuais numa obra Unica e
essencial para a compreensdo da
economia portuguesa e do alcance do
papel e importéncia de José da Silva
Lopes na sua analise e discussdo.

O comportamento excessivamente
prudente dos bancos centrais, focado
no risco inflacionario, tem conduzido
a aceitacdo de niveis de inflagdo
inferiores ao “target” e a um ambiente
ainda maior de incerteza e risco - “the
paradox of risk”.

De modo a reverter a atual situacdo
paradoxal de risco, o autor apela a
que 0s decisores politicos
abandonem a sua “zona de conforto”
e tomem medidas mais ousadas que
permitam impulsionar o panorama
econdmico mundial.
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ISBN: 978-0-85719-625-5
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What we owe: truths,
myths, and lies about
public debt

Washington: Brookings
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DALIO, Ray
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FRACTURED
CONTINENT
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DROZDIAK, William
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Europe's crises and the
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New York: W. W. Norton, 2017.

298p.
ISBN: 978-0-393-60868-7

HOW GLOBAL
CURRENCIES WORK
PAST, PRESENT,
AND FUTURE

BARRY EICHENGREEN,
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Princeton: Princeton University
Press, 2018. 250p.
ISBN: 978-0-691-17700-7
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CAPITAL
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Press, 2018. 278p.
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Oxford: Oxford University Press,
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3 REFORMING THE
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Christopher A.; e outros

Beyond austerity:
Reforming the Greek
economy

Cambridge, Mass.: MIT Press,
2017.720p.
ISBN: 978-0-262-03583-5



Q Newsletter Biblioteca « abril 2018

Novos

The
Growth

Delusion

DAVID PILLING

PILLING, David

The growth delusion: the
wealth and well-being of
nations

London: Bloomsbury, 2018.
338p.
ISBN: 978-1-4088-9370-8

recursos de informacao

Alfredo de Sousa

= o Evolugio Recente
FIrm-W'de da Economia Portuguesa
Stress Tesfing 19451985
«+Economic _ g ’
Capital
- !

;)

SHEIKH, Ahraz

SOUSA, Alfredo de
Firm-wide stress testing

) - Evolugdo recente da
and economic capital

economia portuguesa
1945-1985: estudos
inéditos

London: Risk Books, 2018.
602p.

ISBN: 978-1-78272-202-1
Lisboa: ICS-Imprensa de Ciéncias

Sociais, 2017. 211p.
ISBN: 978-972-671-450-7

SRINIVASAN, Ramesh; FISH,
Adam

After the Internet

Cambridge: Polity, 2017. 160p.
ISBN: 978-1-5095-0618-7

everybody
lies

What the Internet
Can Tell Us About
Who We Really Are

T —
Scth Stephens Davidowitz

[Foroword by Staven Pinkst  ¢1 5

STEPHENS-DAVIDOWITZ, Seth

Everybody lies: what the
Internet can tell us about
who we really are

London: Bloomsbury, 2017.
338p.
ISBN: 978-1-4088-9471-2

STONE, Brad YOUNGS, Richard

Europe reset: new

As upstarts: como a Uber, . .
P directions for the EU

a Airbnb, e os unicérnios
da nova Silicon Valley
estdo a mudar o mundo

London: I. B. Tauris, 2018. 242p.
ISBN: 978-1-78831-057-4

Coimbra: Conjuntura Actual
Editora, 2017. 353p.
ISBN: 978-989-694-251-9

INADEQUATE
EQUILIBRIA

YUDKOWSKY, Eliezer

Inadequate equilibria:
where and how
civilizations get stuck

Berkeley: Machine Intelligence
Research Institute, 2017. 167p.
ISBN: 978-1-939311-22-1
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Conversas na Biblioteca

Teodora Cardoso, Presidente do
Conselho das Financas Publicas

No passado dia 8 de mar¢o, realizou-se,
pela primeira vez no espaco multiusos
do Edificio Portugal, a 6 edicdo das
Biblioteca”. Como
esteve a economista

“Conversas na
convidada,
Teodora Cardoso, para apresentar a
obra “Economie du Bien Commun”, de
Jean Tirole.

Uma obra que se aproxima mais de
uma reflexdo e que contrasta com a
formalidade e rigor matematico de
outros textos do mesmo autor, que,
note-se, lhe trouxeram um Nobel, mas

ndo por isso menos incisiva ou
contundente, conforme destacou a
convidada.

Apds um resumo dos principais temas
discutidos na obra, Teodora Cardoso
sublinhou a
complementaridade entre o Estado e o
Mercado, devendo a Economia servir
para compreender, melhorar e alinhar

importancia da

os dois dominios, em busca do bem
comum.

A concretizacdo dessa busca foi, alids,
objeto de discussao entre os presentes,
partindo do descrédito nas instituicdes

e nos protagonistas que se instalou
ap6s a crise financeira.

Exposicao “10 anos de crise financeira”

Biblioteca do Banco de Portugal

A Biblioteca do Banco de Portugal
acolheu, durante o primeiro trimestre
do ano, uma exposicdo que assinala a
passagem de 10 anos desde o inicio da
crise financeira.

Para além de um
cronologias

complementadas com uma selecdo de

conjunto de
tematicas,

obras pertencentes ao acervo do
Banco, a sala de leitura foi palco de trés
apresentacdes
diferentes dimensdes da crise, por
parte dos economistas Maximiano
Pinheiro, Nuno Alves e Paulo Soares
Esteves.

que  examinaram

Maximiano Pinheiro abordou as
fragilidades que estiveram na origem
da crise europeia, alertando para os
desafios que a Unido Econdémica e
Monetdria ainda enfrenta. Nuno Alves
revisitou o discurso de Mario Draghi em
Londres, que marcou um ponto de
viragem na crise das dividas soberanas
da zona euro, efemerizado como
“Whatever it takes", destacando o papel
do banco central e analisando a
extensao da sua atuacdo. Por fim, Paulo
Soares Esteves discutiu a importancia
do setor exportador na superacdo da
recessao,
heterogeneidade a nivel europeu e

realcando o caso portugués.

evidenciando a

10 »

=

%
e

EXPOSICAO

A Biblioteca agradece aos oradores a
sua disponibilidade em partilhar o seu
conhecimento e aos participantes pelo
seu interesse e contribuicdo para uma
discussdo enriquecedora.
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1.° Workshop de Bibliotecas Banco de Portugal

Os desafios dos novos profissionais
de informacao

BANCO DE
PORTUGAL

Biblioteca

Mais de 70 000 monografias

Mais de 1500 titulos de periédicos
Recursos eletrénicos

Relatérios e contas

Instrucdes do Banco de Portugal

Legislacdo nacional e comunitaria

A Biblioteca do Banco de Portugal ira
organizar, nos dias 3 e 4 de maio, um
workshop de bibliotecas com o intuito
de partilhar e promover as melhores
praticas na area do tratamento da
informacdo.

O acesso a informacao é fulcral para o
bom funcionamento de qualquer
organiza¢do. A  proliferacdo da
informac¢do na internet, a automagao
nos processos de gestdo, as redes
socias e as necessidades crescentes em
quantidade, qualidade e mobilidade no
acesso  a
profissionais desta area a procurar
modelos mais flexiveis para servir os
utilizadores, tanto nos dominios da
curadoria como na disseminacdo de
informacdo.

informagdo, obrigam os

A Biblioteca do Banco de Portugal ja
oferece uma panoéplia de recursos
eletrénicos aos seus utilizadores, que
entende ser imprescindivel aprofundar.

Para isso, a Biblioteca pretende reunir
um conjunto alargado de bibliotecarios
da regido de Lisboa, de modo a dar a
conhecer as experiéncias e solugdes
encontradas para desafios comuns,
procurando sinergias entre bibliotecas
de diferentes tipologias.

tematicas  tdo
quanto a gestdo do
conhecimento na era dos social media,
espacos de biblioteca ou o papel de
uma biblioteca na construgao social.

Serdo abordadas

diversas

Sala de Leitura
R. Francisco Ribeiro, 2

1150-165 Lisboa

Entrada livre

De 2.2 a 6.% feira

9h00 - 16h00
(entrada até as 15h00)

Colecdo de obras impressas entre os sécs. XVII e XIX

Obras editadas pelo Banco de Portugal

Pesquisas efetuadas por especialistas UTEsl 215 120628

Acesso a Internet F+351213128116

biblioteca@bportugal.pt
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