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Resumo

Os mercados financeiros internacionais, onde o0s bancos assumem um papel
fundamental, defrontam uma crescente mudanca organizacional da sua atividade, possibilitada
pelo forte impacto da tecnologia, a chamada Transformacdo Digital, e é precisamente essa
mudanca que se prepde analisar na presente dissertagéo.

O objetivo da presente dissertagdo é, portanto, analisar e estudar o impacto que a
Inteligéncia Artificial tem tido sobre o Setor Bancario, com especial atencao para o Banco Best
e para o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities.

De forma a chegar a uma possivel conclusdo, a metodologia empregue assentou em um
método misto, ou seja, uma metodologia quantitativa, através da analise de relatérios do Banco
Best e comparacéo de rentabilidade, e uma metodologia qualitativa através de uma entrevista
ao Diretor de Investimentos do Banco Best, o Dr. Carlos Almeida, com o objetivo de ser
possivel ter acesso a complexidade e a outras perspetivas do tema que se pretendeu estudar.

Os resultados empiricos da presente dissertacdo permitiram concluir que o investimento
de Inteligéncia Artificial no Setor Bancario apresenta impactos positivos, ainda que atualmente,
a Inteligéncia Artificial ndo conseguiu ainda superar o Homem em termos de rendibilidade.

Contudo, os resultados obtidos apesar de positivos, mostram que a banca se devera unir
para utilizar esta tecnologia como uma ferramenta para que se possa obter capacidade

competitiva e por sua vez estimular o crescimento.
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Abstract

The international financial markets, where banks assume a central role, face a growing
organizational change in their activity, due to the strong impact of technology, the so-called
Digital Transformation, and it is precisely this change that we intend to analyze in this
dissertation.

The purpose of this dissertation is, therefore, to analyze and study the impact of
Artificial Intelligence on the Banking Sector, with special focus on Banco Best and the Acatis
Artificial Intelligence Global Equities Fund.

In order to do that, the methodology employed was based on a mixed method, which
encompasses a quantitative methodology, through the analysis of reports from Banco Best and
the comparison of profitability, and a qualitative methodology through an the realization of an
interview with the Investment Director at Banco Best, Dr. Carlos Almeida, with the aim of
making it possible to access the complexity and other perspectives of the topic that was intended
to be studied.

Empirical results of the present dissertation allowed to conclude that the investment of
Artificial Intelligence in the Banking Sector presents positive impacts, although at the present
time Artificial Intelligence has not yet managed to surpass Man in terms of profitability.

However, the results obtained, despite being positive, show that banks should unite to
use this technology as a tool to obtain competitive capacity and, in turn, stimulate growth.

Keywords:

Digital Transformation, Artificial Intelligence, Banking Sector, Investment Funds
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CAPITULO I | INTRODUCAO
Relevancia do tema

A inteligéncia artificial € um fenOmeno em expansdo e cada vez mais presente nas
diretrizes dos diversos setores de atividades, nos quais se tem assistido a uma prética corrente
de utilizacdo desta tecnologia no &mbito da gestéo dos interesses do mundo empresarial. Deste
modo, é notavel que estamos perante uma transformacéo digital, que consequentemente carrega
diariamente novas incitacbes tecnologicas com efeitos diretos no mercado dos negocios
financeiros.

Em particular, os mercados financeiros internacionais, onde os bancos assumem um
papel fulcral, defrontam uma crescente mudanca organizacional da sua atividade, possibilitada
pelo forte impacto da tecnologia.

Nas palavras de Wood (2000), a transformacdo digital significa uma mudanca estrutural,
estratégica, cultural, tecnoldgica, humana ou de outro componente, capaz de gerar impacto em
partes ou no conjunto da organizagio. E precisamente essa mudanca que nos propomos a
analisar nesta dissertacdo e perceber os seus efeitos e consequéncias numa instituicdo do sector
bancario.

Considerando a crescente transformacdo digital, a presente dissertacdo tem como
objetivo chamar a atencdo para a necessidade de adaptacdo das organizagdes aos seus clientes,
parceiros, funcionarios e concorrentes que diariamente recorrem ao mundo da tecnologia digital
e, desta forma, maximizar a eficiéncia e permitir competir de forma efetiva.

A utilizacdo de novas tecnologias no setor bancério tem varios aspetos positivos,
sobretudo para 0s seus utilizadores, na medida em que permite um permanente
desenvolvimento de novos produtos e servicos, a criacdo de novos processos mais rapidos de
consulta e movimentagdo, bem como de transacdo de instrumentos financeiros. A titulo de
exemplo, no sector bancério, a tecnologia tem sido fortemente aplicada a favor dos investidores.
Outrora, 0s investidores procuravam prever o comportamento dos mercados através de um
modelo “manual”, enquanto que nos dias que correm a tecnologia apresentou aos mercados
financeiros os mais recentes simuladores de investimento, a titulo de exemplo: a blockchain, as
criptomoedas e a Inteligéncia Artificial.

A Inteligéncia Atrtificial, utilizada como ferramenta de manipulagdo do conhecimento,
permite adquirir, armazenar, manipular e, por fim, transmitir toda a informacao, tal como o ser

humano. Em concreto, no sector bancario a Inteligéncia Artificial tem sido a tecnologia que
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mais tem auxiliado o investidor na construcdo de uma carteira de investimentos, através de
robots. De forma sucinta, estes robots funcionam através de algoritmos e com um método deep-
learning, que por intermédio das informacdes fornecidas pelo investidor e da propria
Inteligéncia Artificial, criam carteiras de investimento adaptadas ao perfil de risco e
rendimentos de cada investidor.

A titulo de exemplo e, no qual se ir& focar a presente dissertacdo, o primeiro fundo de
gestdo de ativos em Portugal, totalmente gerido por Inteligéncia Artificial - Acatis Artificial
Intelligence Global Equities - foi premiado na categoria Financial Innovation na Euronext
Lisbon Awards 2018 e é considerado uma solucdo de investimento a longo prazo, composta por
aproximadamente 4.000 acGes de cobertura global, que d& origem a uma carteira de 50 agdes.

Ja ndo é possivel ignorar os impactos da tecnologia no setor bancario e financeiro. Os
efeitos da Inteligéncia Artificial tém atingido patamares nunca antes imaginados.

No entanto, serd possivel esperar que nos préximos anos esta mesma tecnologia
substitua o atendimento humano? O futuro poderd ter maquinas que fielmente substitua o
trabalho anteriormente desempenhado por analistas e gestores profissionais, com Vvarios anos
de experiéncia? Sera possivel num mundo futuro dizermos adeus ao método tradicional de
investimento e investir em novas tecnologias para acompanhar os desejos e necessidades do
mercado? Se a evolugdo tecnologia é realmente uma ameaca, serd que o mercado estaria
interessado nas ultimas tendéncias tecnolégicas?

Todas estas perguntas levam-nos, numa fase inicial, a afirmar que a Inteligéncia
Artificial assume-se como um fator de transformacédo na area bancaria e financeira, o qual este

tema ndo pode ser mais ignorado.

Objetivos da investigacao

Tendo por base o contexto supra apresentado, a presente dissertacdo tem como principais
objetivos:
e Descrever o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor Bancario, utilizando como titulo
de exemplo o Banco Best. — A escolha pelo Banco Best recaiu pelo facto de este ser a
primeira instituicdo financeira, em Portugal, com um fundo gerido a 100% por
Inteligéncia Acrtificial;
e Demonstrar o funcionamento do fundo de investimento Acatis Artificial Intelligence

Global Equities;
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e Perceber se existe um maior valor acrescentado para 0 Banco e para os investidores com
a existéncia deste fundo;

e Comparar a rentabilidade do fundo, através do indice MSCI (Morgan Stanley Capital
International), dado ser, neste momento, o Unico indice possivel de comparagéo, e,
consequentemente, avaliar o desempenho que o fundo tem estado a ter, ao longo dos

seus 2,5 anos de funcionamento.

De forma a alcancar o0s objetivos acima propostos, a presente dissertacdo ira seguir uma
metodologia qualitativa, essencialmente assente num estudo de caso. O estudo de caso recaira
no Banco Best e, mais concretamente, no fundo Acatis Artifical Intelligence. Para tal, serad
efectuada uma analise documental, assim como a realizacdo de uma entrevista.

Desta forma, a importancia desta dissertacdo € perceber se as aplicacdes de
investimentos em fundos gerenciados por inteligéncia artificial comprometem o risco do

investimento.

Estrutura da investigacao

No ambito do estudo a que me proponho, para uma melhor analise do tema em questéo,
a dissertacao sera dividida em trés fases distintas.

Numa primeira fase, serdo abordados alguns aspetos teoricos relativos a Inteligéncia
Artificial, fazendo-se alusdo, nomeadamente, a sua evolucdo no tempo e ao modo como a
Inteligéncia Aurtificial tem influenciado o sector bancério, elencando os seus beneficios e
referindo alguns perigos iminentes da utilizacdo desta por parte das instituicdes bancarias.

De seguida, numa segunda fase, sera feita uma caracterizacdo ao setor bancario e uma
introducdo ao Banco Best, enquanto uma Instituicdo Financeira que recorre aos metodos da
Inteligéncia Artificial na gestdo diaria da sua atividade.

Por fim, ao longo da terceira fase, sera feita numa analise sobre o primeiro fundo de
investimento em Portugal, gerido a 100% por Inteligéncia Artificial, o Acatis Artificial
Intelligence, gerido pelo Banco Best, com o proposito de avaliar o desempenho que este fundo
tem estado a ter e perceber se vale ou ndo a pena o investidor aplicar as suas poupangas em
fundos totalmente controlados pela Inteligéncia Artificial.

Aqui chegados, a pergunta geral de investigacdo sera “Qual o Impacto da Inteligéncia
Artificial no Setor Bancario?” e as sub-perguntas: “A Inteligéncia Artificial excederd o

desempenho humano?”, “Qual o target adequado para este tipo de fundos?”, “Qual a diferenga
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entre o funcionamento de um fundo tradicional e um fundo gerido por Inteligéncia Artificial?”

e “A Inteligéncia Artificial ¢ um futuro por acontecer no setor bancario?”.
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CAPITULO 11| REVISAO DE LITERATURA

N&o ha duvidas de que a maioria das alteragfes do funcionamento dos mercados esta
fortemente relacionado com a transformacao digital. Como tal e antes de dar resposta a grande
questdo que se propOe analisar com esta investigacdo — Qual o impacto da Inteligéncia
Artificial no Setor Bancério? — é importante recuar-se até a sua génese.

Embora junto do setor bancario ainda nédo exista 0 conhecimento tedrico desejado em
relacdo a esta tecnologia, centrar-nos-emos nas contribui¢cdes, mensagens transmitidas e nas
conexdes que nos sdo possiveis fazer dos trabalhos tedricos ja realizados.

Assim sendo, neste capitulo é efetuada uma breve revisdo de literatura onde serdo
evidenciados e esclarecidos os temas aflorados com a presente investigacdo, nomeadamente
aspetos teoricos relativos a Inteligéncia Artificial, dando énfase a sua evolucgdo no tempo e 0s

seus efeitos e consequéncias no setor bancério e financeiro.

2.1 Inteligéncia Artificial

2.1.1 Definicéo

E inquestionavel que a Inteligéncia Artificial € um fendmeno em expansdo e cada vez mais
presente nas diretrizes dos diversos setores de atividades, o qual impde, diariamente, novos
desafios tecnoldgicos com impactos diretos no mundo dos negécios financeiros. Mas o que é
que verdadeiramente significa a Inteligéncia Artificial?

No entanto, no que respeita ao seu significado, comecamos por referir que é
surpreendentemente dificil definir o que se entende por Inteligéncia Artificial.

Antes de mais, consideramos importante ter em atencdo de que quando falamos de
Inteligéncia Artificial, ndo estamos apenas a falar de um “simples” sistema artificial, mas sim
de um sistema de processamento de informacgdes naturais. No mesmo sentido podera ler-se
Gomes (2010), o qual afirma que o campo da Inteligéncia Artificial ndo tenta apenas
compreender, mas também tem como objetivo criar organizagdes inteligentes.

Nas palavras de Russell e Norvig (2004), a Inteligéncia Artificial sistematiza e automatiza
tarefas intelectuais e, portanto, € potencialmente pertinente para qualquer esfera da atividade
intelectual humana, declarando assim a Inteligéncia Artificial como um campo universal.

Em termos historicos, a definigdo de Inteligéncia Artificial ao longo do tempo tem seguido

quatro linhas de pensamento distintas:
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I. Sistemas que pensam como seres humanos: "O novo e interessante esfor¢o para fazer
0s sistemas pensarem como mentes, no sentido total e literal™ (Haugeland, 1985);

Il. Sistemas que atuam como seres humanos: "A arte de criar sistemas que executam
funcdes que exigem inteligéncia quando executadas por pessoas™ (Kurzweil, 1990);

I11. Sistemas que pensam de forma racional: "O estudo das faculdades mentais pelo seu uso
de modelos computacionais™ (Charniak e Mcdermott, 1985);

IV. E sistemas que atuam de forma racional: "A inteligéncia computacional é o estudo do

projeto de agentes inteligentes™ (Poole, 1998).

Segundo Russell e Norvig (2004), as linhas de pensamento | e 11l referem-se ao processo
de pensamento e raciocinio, enquanto que as linhas de pensamento Il e IV referem-se ao
comportamento. Importa ainda referir, que as linhas de pensamento | e Il mensuram a
componente do sucesso em termos do desempenho humano, enquanto que as linhas de
pensamento 111 e IV medem o sucesso em termos de racionalidade.

Ainda de acordo com Russell e Norvig (2004), € adicionalmente possivel classificar a
Inteligéncia Atrtificial, segundo a sua intensidade. A Inteligéncia Artificial Fraca refere-se aos
sistemas que ndo sdo capazes de raciocinar por si proprios, no qual apresentam uma
aprendizagem automatica (machine learning). Por sua vez, a Inteligéncia Artificial Forte diz
respeito aos sistemas que fazem o que realmente estdo a pensar, conscientes da sua existéncia
e capazes de adquirir novos conhecimentos.

Todavia, apds um estudo destes autores, defendemos a definicdo apresentada por Ismail et
al. (2019), pelo facto de que, na nossa visdo, esta se apresentar como a mais integral e
esclarecedora definicdo, onde a Inteligéncia Artificial é referida como um sistema de
processamento de informacdes e, consequentemente, leva a que sejam produzidos resultados
de forma idéntica ao processo do pensamento do ser humano, quer seja na aprendizagem, na
tomada de decisdo ou na resolugdo de problemas. Isto faz com que a Inteligéncia Artificial
desenvolva sistemas capazes de lidar com os problemas de maneira semelhante a l6gica do ser
humano. E, segundo Teixeira (2009), é esta a grande novidade da Inteligéncia Artificial, a
producéo de comportamento inteligente.

Perante este entendimento, € possivel defender que a Inteligéncia Artificial ndo € uma mera
tecnologia, é um sistema que também manipula o conhecimento das pessoas, pois através da
capacidade de adquirir, armazenar e manipular, a Inteligéncia Artificial transmite toda a

informacao, tal como o ser humano.

15



Nesta Otica, € importante também compreender a evolucdo do tempo da Inteligéncia
Artificial, os seus beneficios e as suas problematicas atuais e, adicionalmente, explorar até onde

podera ir a Inteligéncia Artificial no futuro.

2.1.2 Evolugao Historica

A Inteligéncia Atrtificial surgiu com a Segunda Guerra Mundial (1939-1945) e segundo
Gomes (2010), podemos definir 4 marcos histéricos no aparecimento da Inteligéncia Artificial

que tem hoje revolucionado o mundo dos negdcios.

A Geracao da Inteligéncia Artificial (1943-1955)

O primeiro passo para o aparecimento da Inteligéncia Artificial deve-se essencialmente
ao merito do trabalho realizado por Macculloch e Pitts (1943), os quais criaram um modelo de
neuronios artificiais. Segundo Russell e Norvig (2004), Macculloch e Pitts fundamentaram o
seu estudo através de trés fontes: o conhecimento da fisiologia bésica e da fungdo dos neurdnios
do cérebro, uma anélise formal da I6gica proposicional criada por Russell e Whitehead e a teoria
da computacéo de Turing.

Ainda assim, de acordo com Gomes (2010), foi Turing quem articulou uma visdo
completa da Inteligéncia Artificial através do artigo “Computing Machinery and Intelligency”
(1950), o qual apresenta o Teste de Turin que testa os resultados da capacidade das maquinas

em apresentarem um comportamento semelhante ao do ser humano.

O entusiasmo inicial e as grandes expectativas (1952-1969)

Esta época foi marcada por uma grande euforia, mas poucos avangos no campo da
Inteligéncia Artificial. Com a realizagcdo de um seminario em Dartmouth, em 1956, o qual teve
a duracéo de dois meses, onde segundo Gomes (2010) os destaques foram para Newell e Simon,
com o programa de raciocinio Logic Theorist (LT).

Né&o obstante, apesar do pouco progresso no campo da Inteligéncia Artificial, Russell e
Norvig (2004) defendem que nos vinte anos seguintes, o campo seria dominado pelos

participantes do respetivo seminario.

Os sistemas baseados em conhecimento (1969-1979)
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O ano de 1969 ficou marcado pela criagdo do programa DENDRAL (Edward
Feigenbaum, Bruce Buchanan e Joshua Lederberg) e, conforme Russel e Norvig (2004), o
DENDRAL teve a sua importancia para o desenvolvimento de programas inteligentes, fazendo
a que este tenha sido considerado como o primeiro sistema bem-sucedido de conhecimento
intensivo, isto é, a sua “habilidade derivava de um grande nimero de regras de proposito

especifico”.

A Inteligéncia Artificial torna-se uma industria (de 1980 a atualidade)

Esta época ficou marcada por grandes investimentos e avancos no cémputo da
Inteligéncia Avrtificial, por parte das organizacdes. Um exemplo disso foi em 1986 que através
do sistema R1, que segundo Gomes (2010) é considerado o primeiro sistema especialista
comercial bem-sucedido, foi implementado pela Digital Equipament Corporation (DEC). A
vista disto a empresa faturava cerca de 40 milhdes de ddlares por ano.

Outros exemplos que marcaram esta época, segundo Gomes (2019) foi a Du Pont que
foi capaz de economizar aproximadamente 10 milhdes de ddlares por ano, atraves do sistema
acima mencionado, e a criagdo da Microelectronics and Computer Technology Corporation
(MCTC), empresa esta que foi considerada como o primeiro consorcio dos EUA na aposta da
pesquisa e desenvolvimento na industria dos computadores.

E de salientar que todos estes feitos tiveram como base a Inteligéncia Artificial.

Posto isto, é visivel de que ao longo do tempo tem havido uma revolucado no interior das
organizagBes com a implementacdo da Inteligéncia Artificial.

Com a evolucdo tecnoldgica das organizagGes, foi-se assistindo a uma crescente

necessidade de investigacdo na tematica da inteligéncia artificial, focada essencialmente no

impacto que a mesma é possivel trazer as organizacoes.

2.1.3 Vantagens e Desvantagens

Na visdo dos diversos setores de atividade a Inteligéncia Acrtificial tem sido caracterizada
como uma méaquina geradora de valor. N&o obstante, se a mesma nao for devidamente utilizada,
podera também apresentar maleficios, pelo que torna-se necessario analisar as suas vantagens

e desvantagens.
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Vantagens

Ismail et al. (2019) enuncia algumas vantagens que a Inteligéncia Artificial trouxe as
organizag6es, como sendo a ajuda na determinacao prévia, a diminuicéo das despesas, a detecdo
de fraudes, a substituicdo do homem em locais de dificil acesso e, ainda, analisar e processar
répida e eficazmente a informacdo, o que ndo é uma préatica corrente do ser humano.

Por outro lado, e do ponto de vista do consumidor, a Inteligéncia Artificial é também uma
mais-valia. E através da Inteligéncia Artificial que as organizacBes tém conseguido
compreender melhor as necessidades e/ou gostos do consumidor, apresentar os melhores
produtos, melhorando a sua oferta, e com uma melhor gestao das tarefas rotineiras estar mais
disponivel para o cliente.

Desta forma, é visivelmente compreensivel de que a Inteligéncia Artificial tem sido capaz
de auxiliar as organizac@es, através da resolucdo dos problemas da sociedade de formas nunca
anteriormente pensadas, da interpretacdo de diferentes situacdes aos problemas e da adaptagéo
de solucdes para cada peculiaridade e, tudo isto devido ao desenvolvimento dos computadores
e sistemas, cujo objetivo é o tratamento de informacdo de forma a maximizar os objetivos dos

diversos setores de atividades.

Desvantagens

Né&o obstante, de acordo com Hawking e Elon (2015), o surgimento de uma tecnologia com
a capacidade de agir e "pensar" de forma auténoma, poderia significar a superacao e dominacgao
das pessoas, colocando em risco a existéncia de uma civilizacdo governada por seres humanos.

De acordo com Ismail et al. (2019), as principais desvantagens da Inteligéncia Acrtificial,
para além do elevado custo de produgdo e manutencéo da tecnologia em questdo, passam pelo
facto de a mesma limitar os esfor¢cos humanos e a diminuir a intercessdo humana ao imaterial
e, consequentemente, levar ao desemprego e originar problemas de seguranca.

O bom senso e outras questdes humanas (e.g. criatividade), algo que esta presente no ser
humano, é algo que ndo se encontra, ainda, na Inteligéncia Acrtificial, o que faz com que esta
tecnologia ndo atinja todos os campos das organizagdes.

Todavia, apesar das implicagdes que se afirmam, os sistemas de inteligéncia artificial sdo
considerados como sistemas revolucionarios com o objetivo de resolver os problemas do dia-

a-dia. Ainda assim, de acordo com Sloman (2007), é importante ter consciéncia que existe
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liberdade para resistir a coercdo externa e tomar decisdes e agir sob a influéncia dos nossos
proprios desejos, preferéncias e conhecimentos.

2.2 Inteligéncia Artificial no Setor Bancario

A transformacéo digital € hoje uma realidade e, segundo Kane (2017), a transformacao
digital € a adogdo de processos e praticas de negocios para responder as tendéncias digitais.
Desta forma, é entdo necessario o setor bancario reavaliar a sua estratégia e adaptar-se aos
clientes, parceiros, funcionarios e concorrentes que utilizam as mesmas tecnologias digitais,
com o objetivo de ajudar a organizacdo a competir de forma efetiva. Isto faz com que seja
possivel afirmar que a transformacdo digital apresente uma mudanca organizacional.

N&o obstante, segundo Nadeen et al. (2018), a transformacéo digital abrange, além da
implementacdo de tecnologias, a revisdo de questdes relativas a gestdo, ao negdcio, as pessoas
e a eficiéncia operacional. Nesse sentido, segundo Cadez e Guilding, (2008) e Beuren e
Fiorentin (2014), a Teoria da Contingéncia destaca a necessidade de observacdo dos fatores
contingenciais, tais como a tecnologia, a estrutura e a estratégia, para que se possa ajustar o
contexto organizacional ao ambiente, a fim de se obter um desempenho diferenciado.

E visivel que a transformac&o digital tem sido um fendmeno que tem acompanhado o mais
recente quotidiano dos diversos sectores econdmicos e que cada vez mais empresas criam valor
com o uso da tecnologia. Nos Ultimos anos, as empresas dos varios setores de atividade tém
utilizado as novas tecnologias como meio de aceleracdo de crescimento e produtividade. Mas
segundo o World Economic Forum (2018), a relacdo entre os beneficios e 0s gastos com as
novas tecnologias ainda ndo é muito clara. Ainda assim, um dos setores que mais tem
acompanhado esta evolugéo e que também mais tem investido em tecnologia € o setor bancério,
que tem como objetivos a satisfacdo do cliente, a maximizacdo das receitas e minimizar 0s
custos relacionados com questdes operacionais.

Nos ultimos anos, foi possivel observar uma revolugdo no setor bancério, pois a partir das
novas tecnologias foram criados novos produtos, novos processos de negocio e mudancas
organizacionais, assim como € possivel observar que as novas tecnologias trouxeram um grande
impacto no desempenho das institui¢des financeiras.

Desta forma, é possivel afirmar que a transformacéo digital tem se tornado uma realidade
constante no setor bancario, que tem desenvolvido nos Gltimos anos novos projetos com a
utilizacdo de novas tecnologias, com destaque para a inteligéncia artificial, com o objetivo de

maximizarem a satisfacdo dos seus clientes e as suas receitas.
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No entanto, Jaksi¢ e Marin¢ (2018) afirmam que com o aumento da inteligéncia artificial,
0 papel dos humanos no setor bancério precisa de ser reavaliado, pois questionam se 0s
computadores superam o0s seres humanos na mitigacdo de problemas de informacgéo
assimétrica.

De acordo com Parkes e Wekkman (2015), a inteligéncia artificial pode avaliar e responder
a acdes do homo economicus, isto é um agente completamente racional.
Ainda assim, Jaksi¢ e Marin¢ (2018) consideram duas questdes, que na presente literatura
possam ser pertinentes:

e Comportamento dos trabalhadores no setor bancério

e Comportamento dos clientes

Relativamente ao comportamento dos trabalhadores no setor bancério, Cortés et al. (2016)
defendem que estes agentes sdao motivados pelos préprios motivos no trabalho, excesso de
confiancga, preocupacBes com a carreira e caracteristicas pessoais dos clientes como a beleza, a
raca e idade. Davis (2014) defende ainda que o0s agentes manipulam e substituem informacdes
para atingir os seus proprios objetivos, devido as remuneracdes baseadas em objetivos.

No que concerne ao comportamento dos clientes, Jaksi¢ e Marin¢ (2018) defendem que
estes podem declarar mal a sua situacdo financeira e influenciar a avaliacdo realizada pelos
bancos.

E, a alavancagem da Inteligéncia Artificial veio traduzir-se numa diminuicdo do risco, tanto
por parte dos bancos como por parte dos clientes e, por outras palavras e segundo Jaksic e
Marin¢ (2018), a Inteligéncia Artificial trouxe uma acumulacdo de confidencialidade e
confianca no setor bancério, no que toca a concessdo de crédito.

De forma mais especifica, 0s bancos de investimento sdo dos que mais investem em
Inteligéncia Atrtificial. De acordo com Vedapradha (2018), os bancos de investimento estéo
cada vez mais a adotar programas de computador de forma a aprimorar as capacidades de
negocio através da implementacdo de Inteligéncia Artificial de forma a cobrir préaticas
fraudulentas, melhorar a resposta ao cliente, oferecer um servico padrdo ao cliente, permitir que
0 assistente virtual ofereca solucGes em tempo real, a producao de investimentos personalizados
e 0 combate ao branqueamento de capitais.

Desta forma, existe assim uma necessidade de investigacdo na temética da inteligéncia
artificial no setor bancério focando essencialmente no modo em que esta tecnologia esta a
impactar e, consequentemente a mudar o setor bancario e financeiro e perceber até que ponto

enta tecnologia apresenta uma mais-valia aos clientes.
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2.3 Impactos da Inteligéncia Artificial no setor bancario

Ap6s uma breve abordagem da definicdo de Inteligéncia Artificial, a sua evolucao histdrica
e a sua presenca atual no Setor Bancario, torna-se também importante analisar os contributos
da mesma nas organizag6es bancérias e financeiras, ao longo do tempo.

De forma sintetizada e segundo Vedapradha (2018), a Inteligéncia Artificial tém se
traduzido nos seguintes impactos:

a) Avaliacdo de risco: a Inteligéncia Artificial trouxe um grande volume de dados

complexos envolvidos na devida diligéncia e melhoria na avaliacéo de riscos;

b) Cenario financeiro: a Inteligéncia Artificial tem permitido a que as organizacdes

aprendam e se adaptem as mudancas organizacionais na area financeira e bancéria;

c) Acréscimo de valor: a substituicdo de algumas tarefas por humanos reduzir o custo e

aumento os niveis de precisao e velocidade, oferecendo um maior valor ao cliente;
d) Consisténcia: A Inteligéncia Artificial enfatizou os bancos a serem mais especificos e
consistentes nas suas operacgdes, traduzindo-se numa relagdo custo-beneficio;

e) Tomada de decisdo: A Inteligéncia Artificial levou a reducdo de erros e a melhoria de

qualidade das decisGes tomadas em diferentes niveis de gestdo, o que também garante

uma melhoria na previsao.

2.4 O futuro com a Inteligéncia Artificial

Demonstrados de forma detalhada os impactos da Inteligéncia Artificial no setor bancério
é também importante perceber até onde pode ir esta tecnologia e até que ponto pode ou nédo
beneficiar o setor bancario e financeiro.

Segundo Sivagananathan (2016), o maior perigo da Inteligéncia Artificial é que esta causara
desemprego. Pois de acordo com a consultora McKinsey, a Inteligéncia Artificial e os “bancos
robdticos” levardo ao despedimento de cerca de 110 milhdes de funcionario em periodo integral
até 2025 no mundo inteiro.

Sivagananathan (2016) acredita ainda que com o crescimento da Inteligéncia Artificial
existirdo cada vez mais bancos a encerrar e a obrigar os clientes a adotarem a pratica de
NetBanking, algo que pode gerar diversas controvérsias, isto porque existe ainda uma grande
parte da populagéo que ndo consegue ter acesso ao banco online. E, demonstrado o problema,
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Sivagananathan (2016) defende que a tecnologia deve ser utilizada de forma a ultrapassar a
incluséo financeira, e ndo o contrério.

Desta forma, € possivel concluir que, para Sivagananathan (2016), a Inteligéncia Acrtificial
destruird empregos, tornara os humanos imprestaveis, destruira a privacidade das pessoas e
eventualmente exterminara a humanidade.

Né&o obstante, Atkinson (2016) defende que os impactos mencionados anteriormente néo
passam de um mito, e defende que:

e A Inteligéncia Artificial ndo destruira a maioria dos empregos, a qual sera como
tecnologias passadas, aumentando modestamente o crescimento da produtividade e,
desta forma néo afetard o numero total de empregos e a taxa de desemprego;

e A Inteligéncia Artificial ndo tornara os humanos menos Uteis, a qual permitira os
humanos tomarem decis6es mais inteligentes;

e A Inteligéncia Artificial ndo destruird a privacidade, a qual terd pouco efeito na
privacidade. As questdes de privacidade estardo aqui independentemente, e a

maioria das praticas de informacéo é, e seré vinculada por leis e regulamentos.

Sivagananathan (2016) acrescenta ainda que com as novas tecnologias poderao surgir
muitos outros problemas. A titulo de exemplo, poderao referir-se ataques cibernéticos, aumento
risco de acidente, aumento da responsabilidade das instituicdes financeiras e a dependéncia de
inteligéncia artificial e servigos bancarios roboticos para a tomada de decisdo autdbnoma pelos
bancos pode comprometer a estrutura financeira e, consequentemente, representar um risco de
seguranca nacional para qualquer nagéo.

Paralelamente, Atkinson (2016) defende que, no que diz respeito a Inteligéncia
Artificial, devemos prosseguir no pressuposto de que a Inteligéncia Artificial, embora apresente
alguns riscos, como toda a tecnologia, devemo-nos concentrar em lidar com esses riscos, em
vez de diminuir ou interromper com esta tecnologia.

Posto isto, no que diz respeito aos impactos que a Inteligéncia Artificial podera trazer no

futuro € possivel verificar dois pontos de vista diferentes.

2.5 Quarta Revolucédo Industrial

E notdrio que o setor bancério esta a dar grandes passos na introducdo de ferramentas

de Inteligéncia Artificial, mas serd que esta transformacéo digital justifica uma quarta revolucao
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industrial? Se sim, fard a Inteligéncia Artificial parte das novas tecnologias presentes na
revolugéo industrial?

De acordo com Magalhdes e Vendramini (2018) foi ha mais de 200 anos que estivemos
perante a primeira Revolucdo Industrial e atualmente, estamos perante avangos tecnologicos
significativos e, tém cada vez mais alterado a estrutura economica, politica e social das
organizagOes em todo o mundo. Desta maneira, 0s autores infra mencionados, acreditam que
poderemos estar perante uma Quarta Revolucédo Industrial e justificam-se “com progressoes de
tal ordem que impactardo a escala, o escopo e a complexidade dos negocios — e, somam-se
ainda as pressbes relativas a sustentabilidade, alterando profundamente os drivers da
competitividade dos negécios da banca no século XXI ” (Magalh&es e Vendramini, 2018, 41).

Figura | - As quatro revolucgdes industriais

1% Revolucao Industrial 2* Revolugao Industrial 3* Revolugao Industrial 4* Revolugao Industrial
Introducao da Introducdo da Desermvolvimento de Crescimento exponencial da
maquina a vapaor energia elétrica semicondutores, mainframes, capacidade de computacao
computadaores pessoais e intemet e combinacao de tecnologias

fisicas, digitais e bicldgicas

'TT
e =
S — e =R
S =
Séculos 18 e 19 Século 19 e Inicio em 1960 Anos 2000

comeco do século 20

Fonte: Magalhées e Vendramini (2018)

E ainda de salientar que, para Magalhdes e Vendramini (2018), uma das principais
tecnologias que esta a gerar a quarta revolucdo industrial €, entdo a inteligéncia artificial, a
blockchain e a Internet das coisas (loT).

Também segundo Prisecaru (2016), o progresso tecnologico e consequentemente, um forte
crescimento da produtividade produzira mais riqueza mas também, mais desemprego e
desigualdade, defendendo a chegada de uma quarta revolugdo industrial, sendo caracterizada
por uma abordagem muito mais onipresente e movel — (...) a inteligéncia artificial e a

aprendizagem das maquinas.

2.6 Conclusdes preliminares

Neste capitulo, onde foi possivel compreender o conceito de Inteligéncia Acrtificial e, por

conseguinte em que estado esta a sua presenca no setor bancério e financeiro, foi possivel
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perceber que a IA ndo passa de uma mera tecnologia ou de “mais uma” tecnologia, mas sim de
algo que esta a inovar e, consequentemente, a mudar a estrutura das organiza¢es e 0 mundo,
traduzindo-se numa possivel quarta revolucdo industrial.

A Inteligéncia Artificial €, entdo, uma tecnologia abrangente, em que a banca se devera unir
para utilizar esta tecnologia como uma ferramenta para que se possa obter capacidade
competitiva e por sua vez estimular o crescimento. E de igual forma, para que os clientes
possam obter servicos e um apoio ao cliente cada mais fez padronizados e um leque de oferta
cada vez maioral. Também, relativamente a banca de investimentos a alavancagem da
Inteligéncia Artificial veio traduzir-se numa diminuigdo de risco, solu¢des em tempo real e
investimentos personalizados.

Ja percebidos a situacao atual do setor bancario portugués e o que é a Inteligéncia Artificial,
é de seguida abordado um caso de estudo relativo ao Banco Best a cerca de uma recente
ferramenta criada através da Inteligéncia Artificial, o fundo Acatis Artificial Intelligence Global
Equities — o primeiro fundo de investimento de gestdo de ativos portugués gerido por

inteligéncia artificial.
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CAPITULO Il | CARACTERIZACAO DO SETOR BANCARIO PORTUGUES

No capitulo que se segue, com o objetivo de definir a concentracdo de mercado no setor
bancario, propomo-nos a fazer uma breve caracterizacdo do setor bancario em Portugal. Para o
efeito serdo evidenciadas as principais categorias das instituicdes bancérias, serdo descritos 0s
indicadores de desempenho mais relevantes e, por fim, apresentaremos os calculos das quotas
de mercados dos cinco principais bancos que atuam em Portugal. Numa fase futura da
dissertacdo sera apresentado um enquadramento econémico e uma analise factica da evolucao
recente da atividade desenvolvida pelo Banco Best, de forma a compreender, num exemplo
pratico, os efeitos e consequéncias da aplicacdo da Inteligéncia Artificial no sector.

Antes de mais, gostariamos de salientar que ndo ha davidas de que as instituicdes bancarias
desempenham na economia corrente um papel fundamental e de extrema importancia, pois sdo
estas que permitem assegurar o funcionamento dos sistemas de pagamento, de salarios, compra
de bens, transferéncia de dinheiro, entre outros. Uma eventual quebra stbita do sistema ou
inexisténcia destas instituicGes inviabilizaria, neste momento, a circulacdo da moeda, bens e
pessoas, bem como a criacdo de mercados de bens e servicos.

O sistema financeiro é composto por diversas instituicdes que demonstram a canalizacdo da
poupanca para o investimento, através da troca de moeda. Estas institui¢fes, que asseguram um
papel fundamental na intermediacdo entre os diversos agentes econémicos, podem ser
classificadas como (i) instituicdes de crédito ou (ii) sociedades financeiras.

Relembrando o papel dos bancos de investimento como intermediarios financeiros, sera
importante salientar que os mesmos tém como principal objetivo auxiliar os clientes a alocar o
seu capital em diversos tipos de investimento nos mercados financeiros, de forma a criar uma
carteira diversificada, isto é possibilitar aos seus clientes uma estratégia de gestao de risco que
consiste em minimizar o risco e maximizar o rendimento. Para que melhor se compreenda o
que aqui ficou dito, deixamos abaixo uma imagem que procura ilustrar o funcionamento do

Sistema Financeiro.

Figura Il - Esquema simplificado do funcionamento do Sistema Financeiro

Depositos

Sistema

: . [nvestimznto
Financeiro

Poupanga

Fonte: Bebczuk (2003)
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3.1 Instituicdes Financeiras

Com o objetivo de melhor compreensdo, pretende-se de forma breve categorizar as
diferentes institui¢des financeiras e, com base no papel que desempenham, o Regime Geral das
Instituicdes de Crédito e Sociedades Financeiras (RGICSF) divide as institui¢fes financeiras
em dois grupos:

e Instituicdes de Crédito;

e Sociedades Financeiras

3.1.1 InstituicGes de Crédito

Segundo o0 RGICSF, podemos definir Institui¢des de Crédito (IC) como sendo:
e Empresas cujo papel desempenhado é o recebimento de depdsitos ou outros fundos
reembolsaveis, a fim de alocar o dinheiro na concesséo de crédito;
e Empresas cuja atividade passa pela emissdo de meios de pagamento sob forma de

moeda eletrénica.

Figura 111 - Instituicdes de Crédito

Bancos Instituicdes Financeiras de Crédito
Caixas de Crédito Agricola Mdtuo  Instituicdes de Crédito Hipotecario
Caixa Central de Crédito Agricela  Sociedades de Investimento

Mutuo
Caixas Economicas Sociedades de Locacdo Financeira
Instituicdes monetarias Sociedades de Factoring

{criam Moeda)
Sociedades Financeiras para Aquisicdes a
Credito
Sociedades de Garantia Mitua
Instituicdes de Moeda Electronica

Fonte: Elaboracdo propria com base na Associacdo Portuguesa de Bancos (2018)

3.1.2 Sociedades Financeiras

Contrariamente, as Sociedades Financeiras sdo empresas que ndo fazem parte das
InstituicOes de Credito e cuja principal atividade desenvolvida segundo RGICSF (1992, 27 e
28) consiste em “operacdes de crédito, emissdo e gestdo de outros meios de pagamento,
transacOes por conta propria ou da clientela sobre instrumentos do mercado monetério e
cambial, instrumentos financeiros a prazo, opcoes e operacdes sobre divisas, taxas de juro,

mercadorias e valores mobiliarios, participacdes em emissdes e colocacGes de valores
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mobiliarios e prestagdo de servigos correlativos, atuacdo nos mercados interbancérios,
consultoria, guarda, administracao e gestdo de carteiras de valores mobiliarios e gestao e

consultoria em gestao de outros patriménios”.

3.2 Contextualizagdo

Como ja referido, o setor bancario tem como principal foco a captacdo de poupanca e a
concessdo de crédito, mas, para alem disso, apresenta outras inUmeras atividades, tais como
emissdo de meios de pagamento, tomada e cedéncia de fundos nos mercados financeiros,
transferéncias de fundos, investimento e gestdo de risco de instrumentos de crédito, de taxa de
juro, cambial e a¢des, entre outras.

Conforme o Overview do sistema bancéario portugués (Associacao Portuguesa de Bancos,
2018), este conta com 150 InstituicGes de Crédito, nomeadamente: 60 Bancos, 86 Caixas de
Crédito Agricola Muatuo e 4 Caixas Econdmicas, 4.054 balcdes, 46.683 empregados em
Portugal e, por fim, 295.624 terminais de pagamento.

Segundo as informacgOes obtidas (ver anexo A) pela Associagdo Portuguesa de Bancos
(2018) descrevemos abaixo 0s seguintes principais indicadores financeiros ao longo de 2018:

e Reforco dos depositos como principal fonte de financiamento do setor bancério,
apesar do contexto de taxas de juro reduzidas;

e Reducdo do crédito a clientes;

e Recuperacdo da rendibilidade do setor bancario em Portugal;

e Récio de liquidez com niveis confortaveis;

e Melhorias na solvabilidade, refletindo o reforco dos fundos préprios por parte das
instituicBes financeiras, a evolucao favoravel dos ativos ponderados pelo risco, e a

melhoria da rendibilidade.

Desta forma, e conforme demonstra a Associacdo Portuguesa de Bancos (2019), os
progressos obtidos ao nivel da eficiéncia, liquidez, qualidade dos ativos, rendibilidade e
solvabilidade, tém apresentado um efeito positivo, o que nos leva a crer que o setor financeiro

portugués esta cada vez mais resiliente e preparado para lidar com potenciais choques adversos.

3.3 Institui¢des Financeiras de Crédito em Portugal

Apds uma breve abordagem do atual panorama do setor bancario em Portugal, gostariamos
de realgar quais as categorias das instituices com maior peso em Portugal.
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Estando os bancos em concorréncia ndo apenas nos diferentes segmentos dos mercados
financeiros domésticos, mas também nos mercados internacionais, Freitas (1997) afirma que a
atividade bancéria vai além-fronteiras nacionais.

Em Portugal e, segundo o Boletim Estatistico da Associacdo Portuguesa de Bancos (2018),
é possivel categorizar os bancos em trés grandes grupos: Bancos Domésticos, Filiais e
Sucursais.

Os bancos classificados como domésticos e filiais tém a sua sede em territorio nacional,
com a diferenca de que as filiais ttm uma personalidade juridica propria, sendo como tal,
juridicamente distintas das instituicdes que nelas participam, apresentando por isso um
patrimdnio auténomo relativamente as restantes sociedades.

Contrariamente, uma sucursal ndo apresenta uma personalidade juridica prépria,
correspondendo a um conjunto de instituicdes que nelas participam e que dispdem de atividades
em Portugal guiadas de forma uniforme, com sede presente num pais estrangeiro.

A Tabela infra, mostra a reparticdo dos bancos presentes no sistema financeiro portugués

nestas 3 grandes categorias.

Tabela I - Classificagdo dos Bancos Portugueses

Classificacéo N° de Bancos
Domésticas 18
Filiais 6
Sucursais 5
Total 29

Fonte: Elaboragdo propria com base na Associacao Portuguesa de Bancos (2018)

E importante referir que, de acordo com a mesma fonte, do total das 32 instituicdes que
constituem o conjunto das institui¢des financeiras associadas a esta entidade (95,1% do ativo
consolidado do Sistema Bancéario Portugués), ndo foram incluidas nesta analise o Banco do
Brasil, S.A., Sucursal em Portugal; o NCG Banco, S.A., Sucursal em Portugal; e o Deutsche
Bank AG, Sucursal em Portugal, por indisponibilidade de dados a data da publicacéo
(Dezembro, 2018).

Refira-se ainda a este proposito que, em Portugal existe apenas um banco comercial publico

— Caixa Geral de Depositos -, sendo os restantes bancos detidos por acionistas privados.
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3.4 Quotas de mercado

Ap0s a uma breve percecdo da situacao atual do sistema bancario portugués, o nimero
de Institui¢bes de Crédito a atuar em Portugal e a forma de reparticdo das institui¢ces bancérias,
fazemos agora referéncia detalhada aos cinco bancos com maior quota de mercado em Portugal.

Desta forma, na tabela infra é possivel observar quais os bancos com maior quota de

mercado a trés niveis: (i) Ativo Total, (ii) Empréstimos e (iii) Depositos.

Tabela Il - Quotas de Mercado 2018

o . Quota Quota Quota
InstituicOes Bancarias ] o .
Ativo Total Empréstimos Depositos
NOVO BANCO, SA 11,24% 11,97% 14,15%
CAIXA GERAL DE
, 19,90% 22,21% 21,99%
DEPOSITOS, SA
BANCO COMERCIAL
. 14,19% 16,93% 17,01%
PORTUGUES, SA
BANCO SANTANDER
14,15% 18,45% 15,47%
TOTTA, SA
BANCO BPI, SA 9,18% 11,35% 9,93%
TOTAL 68,66% 80,91% 78,56%

Fonte: Elaboragdo propria com base nos dados da Associagao Portuguesa de Bancos (2018)

Com base nas quotas de mercado calculadas, através das quais € possivel analisar com maior
detalhe no Anexo B, conclui-se que a Caixa Geral de Depdsitos, SA. (banco comercial publico)
é 0 banco com maior quota de mercado em Portugal ao nivel do Ativo Total, Empréstimos e
Depositos.

N&o sendo possivel verificar o critério de atomicidade, isto &, ndo existem muitas
instituicdes bancérias, mas sim, algumas se destacam nas rabricas supra mencionadas e, dado
a existéncia de interdependéncia entre os bancos por possuirem uma producao eficiente e de
custos controlados, € possivel afirmar que estamos na presenca de um mercado oligopolista
competitivo, pois os bancos competem através da diferenciacdo da qualidade do servico
prestado e ndo através do preco (taxa de juro), ou seja, quanto maior a seguranca € a
confiabilidade dos bancos, maior podera ser o volume de recursos.
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Salienta-se ainda a este propdsito, que apesar dos limites estabelecidos pelas regras e taxas
definidas pelo Banco Central Europeu e pela regulamentacdo do Banco de Portugal, devido a
existéncia de empresas dominantes no setor bancario e ao baixo poder de reacéo a alteracdo de
precos dos consumidores, as empresas dominantes tém o poder de fixar os seus precos de
vendas, definindo-as como price makers.

Apesar das conclusdes preliminares acima descritas, calcularemos abaixo dois Indices de
Concentracdo de Mercado, de forma a perceber com maior precisao a concentracao de mercado

do setor bancario.

3.5 Andlise da estrutura do Setor Bancario Portugués

A importancia dos indices de concentracdo que serdo apresentados e, segundo Bikker e
Haaf (2002) decorre da capacidade de caracterizar a estrutura de um dado mercado e, portanto,
explicar a competitividade e o desempenho das empresas de um determinado mercado, com
base nas quotas de mercados detidas pelas empresas. De acordo com a mesma fonte, os indices
de concentragdo séo ainda capazes de refletir mudancas de concentra¢do, como resultado da
entrada ou saida de uma empresa no mercado.
Deste modo, foram utilizados dois indices de concentracdo de mercado na presente
dissertacdo com o0 objetivo de analisar a dimensdo relativa das empresas que operam no

mercado ja delimitado.

3.5.1 Indice Discreto de Concentracéo

O indice Discreto de Concentracdo é uma das medidas mais frequentemente utilizadas na

literatura empirica e, é definido como:

Equacdo | - indice Discreto de Concentracio

CR# - Z j=1 Si

Fonte: Bikker e Haaf (2002)

Este indice ¢é calculado através do somatorio das quotas de mercados dos k maiores

empresas de um determinado mercado.
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Com base nas quotas de mercado calculadas anteriormente, o k escolhido foi de 5, sendo os
5 bancos com maior quota de mercado, e obteve-se 0s seguintes valores para as rabricas Ativo
Total, Empréstimos e Depdsitos: 68,66%, 80,91% e 78,56%, respetivamente.

Os valores supra descritos confirmam a existéncia de um oligopolio, pois todos os valores
sdo acima dos 40%, logo mais uma vez verifica-se que no setor bancério existe um maior
dominio das empresas de maior dimens&o.

Ainda assim, este indicador apenas considera uma parte do mercado, ambiguidade na
escolha do valor k e muitas outras limitagdes pelo que, as conclus@es retiradas deste indicador
tendem a ser completadas com informagdes de outros indicadores, conforme se apresenta de

seguida através do Indice de Hirschman-Herfindahl.

3.5.2 Indice de Hirschman-Herfindahl

De acordo com Bikker e Haaf (2002), o indice Herfindahl-Hirschman (IHH) é o indice com
maior complexidade das medidas de concentracdo na literatura empirica, sendo utilizado muitas
das vezes como referéncia para a avaliagdo de outros indices de concentracdo e, por este motivo,
frequentemente denominado como indice de informagcbes completas pois permite capturar

recursos de toda a distribuicdo dos tamanhos dos bancos e por este motivo definido como:

Equagcdo Il - indice de Hirschman-Herfindahl
R 2
HHI =) s,
Fonte: Bikker e Haaf (2002)

Este indice é calculado através da soma das quotas de mercados ao quadrado de todas as
empresas de um determinado mercado e varia de 0 e 1, indicando um nivel de concentragéo
elevado para valores proximos de 1.

Refira-se ainda a este propésito que, segundo Bikker e Haaf (2002), o indice Hirschman-
Herfindahl incorpora todos os bancos, de forma individual, salientado os bancos maiores,
atribuindo-lhes um peso maior que os bancos menores, com o objetivo de evitar insensibilidade
na distribuicdo e, consequentemente um resultado final com maior preciséo.

Desta forma, e com base nas quotas de mercados de todos os bancos a atuar em Portugal
calculou-se o indice Hirschman-Herfindahl (ver anexo B), o qual obteve-se os seguintes valores

para as rubricas Ativo Total, Empréstimos e Depositos: 0,13, 0,14 e 0,14, respetivamente.
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Através dos resultados obtidos e dado que os resultados sdo inferiores a 0,2 podemos
concluir quanto a existéncia de um mercado moderadamente concentrado, refletindo o mesmo

resultado obtido pela Associacao Portuguesa de Bancos através do Boletim Informativo (2018).
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CAPITULO IV | BANCO BEST

4.1 Banco Best
4.1.1 Historia e Apresentacao da empresa

O Banco Best - Banco Eletrénico de Servigo Total, S.A., é uma instituicdo financeira
privada com um capital social de 63 milhGes de euros, sendo totalmente detido, direta e
indiretamente, pelo Grupo Novo Banco.

Com sede em Lisboa, o Banco Best foi fundado em 2001 e segundo o Relatdrio de Gestéo
do Banco Best (2018, 3) este é caracterizado por ser um “banco comercial online que
disponibiliza toda a gama de produtos e servigos de um Banco Universal, auxiliando os seus
clientes na identificacéo de soluc¢des de poupanca e oportunidades de investimento disponiveis
em cada momento, bem como nos aspetos relacionados com as suas necessidades de
financiamento e gestao financeira corrente”.

Desta forma, é possivel dividir a atividade financeira, praticada pelo Banco Best, em trés
grandes &reas: Banking, Asset Management e Trading.

Ainda segundo o Relatério de Gestdo do Banco Best (2018, 3) a instituicdo apresenta um
“forte cariz tecnoldgico e de arquitetura aberta, no qual oferece um conjunto de servicos que
permitem aos clientes tirar partido das vantagens das novas tecnologias de informacao através
da internet, designadamente a maior rapidez e eficiéncia no tratamento dos processos e
transacdes e 0 acesso a servicos inovadores que facilitam e agilizam a relacéo dos clientes
com o Banco”.

A titulo de exemplo, o Banco Best ndo apresenta balcGes fisicos, no sentido tradicional, e
sim, 0s seguintes canais de distribuig&o:

e Internet, através do Website e Mobile Banking;

e Centros de Investimento através de uma rede propria de Relationship Manager;

e Rede de Relationship Remote, destinado a clientes que necessitam de um apoio
especializado;

e Contact Center, que para além do atendimento telefénico intervéem na abertura de
conta por video chamada num processo 100% digital.

Adicionalmente, o Banco dispde ainda de uma rede de promotores e agentes vinculados
registados no Banco de Portugal e na Comissdo de Mercados de Valores Mobiliarios, sendo:

e Business Introducers;
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e Relationship Agents.

Por fim, relativamente a estratégia de negocio delineada e, segundo o Relatorio de
Gestdo do Banco Best (2018, 3), a instituicdo financeira tem como objetivo “servir as
necessidades de investimento das disponibilidades financeiras que se identificam com a
necessidade de servicos financeiros mais diversificados e sofisticados, cobrindo
simultaneamente a satisfagdo das suas necessidades de financiamento para diversos fins e
utilizacdo de servicos bancarios correntes”.

Na figura infra, € possivel observar quais os segmentos de mercado que, geralmente

adotam a estratégia do Banco Best acima descrita.

Figura IV - Estratégia de Negocio: Banco Best

Fonte: Elaboragdo propria com base no Relatdrio de Gestdo do Banco Best (2018)

Apesar da existéncia de uma estratégia de negocio delineada, o Banco Best através da
sua atividade Business to Business (B2B), também disponibiliza uma plataforma altamente
customizada para o segmento de mercados de Investidores Institucionais nacionais e
internacionais, no qual tem permitindo a estas entidades ao longo dos ultimos anos de atividade

uma gestdo mais abrangente, agil e eficaz das suas disponibilidades financeiras.

4.1.2 Atividade desenvolvida em 2018

Segundo o Relatério de Gestdo do Banco Best (2018), registou-se um resultado liquido
de 3,6 milhdes de euros no ano de 2018, um crescimento de 18% face ao ano anterior (2017),
mantendo récios prudenciais e de solidez muito positivos com, nomeadamente, um racio de
transformacdo de depdsitos em crédito de 26% e o racio Core Tier 1 de 40%. Foi possivel
verificar também uma evolugéo favoravel do récio cost to income que situou-se nos 69% face

aos 71% verificados no ano anterior.
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Por conseguinte, tona-se importante referir alguns aspetos, nomeadamente no &mbito do
investimento em novas tecnologias, a evolucdo das areas de Asset Management e Trading que
permitiu 0 aumento da quota de mercado do Banco Best no ano de 2018 de 5,0% para 5,3%, a
estratégia implementada no ponto de vista dos fundos de investimento e a evolugédo de alguns
dados financeiros relevantes.

Na vertente digital € de notar um grande investimento, no qual se torna importante dar
relevo a algumas destas atividades, sendo elas o inicio do processo de abertura de conta de
forma 100% digital, através de um chatbot - BEA — Best Electronic Assistant. Mais uma vez,
esta tecnologia estd assente em Inteligéncia Artificial e tem como objetivo responder as
questdes dos clientes, sendo considerada a primeira solugéo de Open Banking em Portugal, que
segundo o Relatdrio de Gestdo do Banco Best (2018) esta tecnologia veio permitir as diversas
entidades, financeiras e ndo financeiras, a possibilidade de se ligarem ao Banco Best e de
testarem, numa plataforma especifica para o efeito, o conceito Open Banking, bem como as
funcionalidades existentes e 0 conjunto de servigos disponibilizados e, por fim a realizacdo de
diversas parcerias, com destaque para:

e Credit Suisse Asset Management, onde o Banco Best teve a oportunidade de
estar presente na primeira operacdo de subscricdo de um fundo estrangeiro em
Portugal, realizada num ambiente de Blockchain;

e Gestora Alemad DWS, sendo o ano de 2018 marcado pela concluséo dos ajustes
necessarios ao “Robot Advisor”, primeiro servico em Portugal no auxilio de
gestdo de carteira dos clientes, no qual foi implementado no inicio do ano de
2019.

As areas de Asset Management e Trading foram caracterizada por uma atividade intensa
no aspeto em que foram realizadas diversas formagdes sob o mote “Maior conhecimento,
Melhor Investimento” totalizando-se em 9 sessfes no ano de 2018. De acordo com o Relatorio
de Gestdo do Banco Best (2018) foram também realizadas conferéncias tematicas - “Investir
num mundo melhor” e “Investir numa vida saudavel - sustentabilidade, eficiéncia, inovagao” -
com o0 objetivo de apresentar aos investidores estratégias alternativas para 0S Seus
investimentos, que privilegiem simultaneamente um desenvolvimento sustentavel.

No dmbito dos Fundos de Investimento a estratégia implementada foi o alargamento e
diversificacdo da oferta de sociedades gestoras e fundos, onde de acordo com o Relatorio de
Gestdo do Banco Best (2018), no ano de 2018 o Banco Best totalizou a distribuicdo em mais

de 3.200 fundos de investimento de 70 sociedades gestoras para o publico em geral, no qual
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ainda acresce a disponibilizacdo de cerca de 2.000 fundos de investimento adicionais
exclusivamente para o0 mercado institucional de B2B.
A confirmar esta estratégia destaca-se o fundo Acatis Artificial Intelligence Global
Equities, no qual entraremos com maior detalhe posteriormente.
Relativamente aos Clientes, registou-te um aumento de 20% de novos clientes, face ao
ano anterior, com especial enfoque ao segmento afluente.
Por ultimo destaca-se ao nivel do Balangco, Demonstracao Financeira e de Resultados a
evolucdo das seguintes rubricas face ao ano anterior:
e Crescimento de 9% no total no Ativo (651 milhdes de euros de Ativo Total
no ano de 2018);
e Crescimento de 11% dos depdsitos de clientes;
e Reducéo de 12% do Crédito a Clientes;
e Reducdo de 4% da Margem Financeira, justificada pela reducao dos juros
recebidos (6,6 milhdes de euros no ano de 2018);
e Aumento do Produto Bancario (18,6 milhdes de euros noa no de 2018);
e Aumento de 9% dos Custos Operacionais, justificada pelo forte investimento
em novas tecnologias;
e Reforco dos Capitais Proprios;

e Aumento da Quota de Mercado.

4.1.3 Perspetivas de atividade futura

Apresentados e demonstrados, de forma generalizada, a historia do Banco Best e as
atividades desenvolvidas que marcaram o ano de 2018 &, também importante entender até onde
0 Banco Best pretende ir, apresentado assim de seguida as perspetivas de atividades futuras do
Banco.

Segundo o Relatorio de Gestdo do Banco Best (2018, 22), “0 ano de 2019 foi marcado
por instabilidade politica e macroecondmica internacional, as incertezas relativas ao Brexit e
os efeitos nos mercados europeus e especulagdo relativamente a subida das taxas de juro, no
qual se previa um impacto direto na valorizacao dos produtos financeiros comercializados pelo
Banco Best”.

Ainda assim, sendo o Best classificado como um Banco que detém um nivel de risco

baixo no seu Balanco e assente numa estratégia de diversificacdo de oferta de produtos
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financeiros, tanto ao nivel de produtos bancarios de Balanco, como depdsitos, cartdes e credito
bancario, quer a nivel de produtos financeiros registados fora de balango como os Fundos de
Investimento, Acles, Obrigacdes de clientes ou promovidos pelo BEST, como € o caso do
renting e de plataformas de servico para outras entidades (Relatorio de Gestdo do Banco Best
(2018), ndo se perspetivou impactos relevante ao nivel da sua atividade.

De forma sintetizada e segundo o Relatério de Gestdo do Banco Best (2018), as principais
linhas de atuacéo para o futuro sdo:

e Apostar na inovacao, classificando-se como banco inovador;

e Aposta crescente nas Fintech e Regtech;

e Apostar na diversificacdo de uma gama alargada de produtos e servicos de Asset
Management e Trading, com o objetivo de permitir aos clientes uma maior
satisfacdo e diversificacdo de ativos financeiros e, consequentemente, adaptar a sua
carteira de investimentos com uma maior rapidez em funcdo das mudancas do
enquadramento financeiro;

e Preservar o esforco de controlo e contengdo de custos, embora que, um dos
principais objetivos continua a ser a disponibilizacdo da oferta nos canais de
distribuicdo com maior eficiéncia, visando sempre a melhoria dos niveis de

eficiéncia do Banco Best.

4.2 Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities

Sendo o tema da presente dissertacdo — O Impacto da Inteligéncia Artificial no Setor

Bancério — optou-se por escolher o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities pelo
facto de este ser o primeiro fundo de investimento em Portugal, assente em 100% em
Inteligéncia Acrtificial, o qual é comercializado pelo Banco Best.

O presente subcapitulo tem, portanto como objetivo entender o mecanismo deste fundo,
para posteriormente, analisar o impacto do mesmo no Banco Best.

O Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities foi langado em novembro de 2017 e,
de acordo com o Banco Best (2017) trata-se de um fundo internacional que assenta
principalmente no modelo "deep learning™, resultante de uma parceria entre a gestora Alema
Acatis e a Nnaisense atraves da Quantestein, uma empresa criada para desenvolver modelos de

avaliacdo e selecdo de Inteligéncia Artificial. Este fundo, é uma solucgdo de investimento a longo
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prazo composta por uma selecdo de 50 acbes de um universo de investimento de
aproximadamente 4.000 ac¢des de cobertura global.

Segundo ainda, o website do Banco Best “o desempenho geral deste robd podera

equiparar-se a de um analista com varios anos de experiéncia, concluindo-se que a prépria

gestdo do fundo é algo simples, conforme se apresenta na imagem que se segue”.

Figura V - Funcionamento do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities
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Fonte: Website Banco Best

Deste modo, o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities estd dotado de

Inteligéncia Artificial e, como é possivel verificar na imagem supra, tem a capacidade de
analisar 232 fatores distintos e apresentar solugdes de investimentos.
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Diante do exposto, € possivel apresentar a seguinte diretriz do processo de tomada de
decisdo, selecdo de titulos ou ponderacéo:

1.

2
3
4.
5

Processar os dados;

Analisar indicadores econémico-financeiros das empresas;

Selecionar titulos que compdes o fundo;

Avaliar o peso que tém na respetiva carteira e o respetivo reposicionamento;
Apresentar propostas de investimentos ao cliente, ainda que haja um ajustamento

proveniente do contexto do mercado com base em modelos de aprendizagem.



N&o obstante, o seu historial reduzido (inicio em novembro de 2017), no ano de 2018, o
fundo foi premiado na categoria de Financial Innovation na Euronext Lisbon e apresentou cerca
de 18 milhdes de euros de ativos sob gestdo (dados relativos a julho 2018).

No entanto, como ja varias vezes referido ao longo da presente dissertacdo, 0 mercado da
Inteligéncia Artificial esta a crescer de forma célere, atingindo uma receita estimada de 36,82

mil milhdes de doélares no ano de 2025, conforme é possivel observar na imagem infra.

Grafico | - Inteligéncia Artificial: receitas mundiais estimadas
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Fonte: Tractica, CB Insights, Venture Scanner
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CAPITULO V| METODOLOGIA

No capitulo que se segue 0 objetivo sera estabelecer uma relacdo entre a revisdo de literatura
e a andlise de resultados, que sera realizado no capitulo seguinte. Numa primeira fase da
presente dissertacdo, foi elaborada uma revisdo de literatura, no qual incidiu sobre a anélise e
recolha de artigos cientificos, com o objetivo de esclarecer os temas explorados na presente
investigacdo, nomeadamente aspetos tedricos relativos a Inteligéncia Artificial, dando énfase a
sua evolugdo no tempo e os seus efeitos e consequéncias no setor bancario e financeiro.

Ja numa fase seguinte, foi elaborada uma analise ao contexto atual do Setor Bancério
Portugués, de forma a perceber qual a estrutura atual do mesmo e, compreender qual a
importancia do Banco Best (institui¢do financeira com foco principal no presente capitulo) na
estrutura atual do Setor Bancério.

Assim, o presente capitulo dara continuidade ao presente caso de estudo no sentido de poder
responder claramente a pergunta de investigacdo — “Qual o impacto da Inteligéncia Artificial

no Setor Bancéario?”.

5.1 Técnica de recolha de dados

Tendo em conta os objetivos da presente dissertacdo, usaram-se como técnicas de recolha
dados quantitativos, i.e. analise de relatérios da empresa e, métodos qualitativos a analise do
estudo de caso, i.e. entrevista com 0 objetivo de ser possivel ter acesso a complexidade e a
outras perspetivas do tema que se pretendeu estudar.

A entrevista, elaborada para o efeito mencionado, teve como destinatario, o Dr. Carlos
Almeida, Diretor de Investimentos do Banco Best.

Desta forma, os objetivos de pesquisa consistem naquilo que se pretende atingir com a
conclusdo da mesma e, tendo por base o ja referido infra, a presente dissertacdo tem como
principais objetivos:

e Descrever o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor Bancario, utilizando como titulo

de exemplo o Banco Best;

e Demonstrar o funcionamento do fundo de investimento Acatis Artificial Intelligence;

e Perceber se existe um maior valor acrescentado para 0 Banco com a existéncia deste

fundo;
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e Comparar a rentabilidade do fundo, através do indice MSCI (Morgan Stanley Capital
International) e, consequentemente, avaliar o desempenho que o fundo tem estado a ter,

ao longo dos seus 2,5 anos de funcionamento.

5.2 Entrevista

No ambito da presente dissertacdo, a dezassete de setembro de 2020, foi realizada uma
entrevista com o Dr. Carlos Almeida, Diretor de Investimentos do Banco Best.

A entrevista é definida por Minayo (2010) como sendo uma ag¢do comunicativa entre duas
pessoas ou mais, o entrevistador e o/os entrevistado/s, no qual detém uma finalidade especifica:
trata-se de um didlogo dindmico, mas igualmente estruturado com um caracter formal, que age
com base na resposta do entrevistado ao inqueérito do entrevistador. Minayo (2010) defende
ainda que, através desta interacdo procura-se recolher dados que sustenham ou contrariem o
objeto de estudo do entrevistador, obtendo consequentemente informagdes pertinentes para
este.

Relativamente a sua disposicdo, as entrevistas podem ser classificadas como: estruturadas,
semiestruturadas ou ndo estruturadas.

A entrevista estruturada tem como base a utilizacdo de perguntas fixas para todos o0s
entrevistados, isto €, ndo se modifica a sua ordem e elaboracao. Esta detém beneficios como o
baixo custo, a rapidez, a leve preparacdo por parte do entrevistador e a oportunidade de se
realizar uma anéalise de estatistica de dados, visto que as respostas obtidas estabelecem um
padrdo (Minayo, 2010)

A entrevista semiestruturada € o resultado entre a combinacdo de perguntas fechadas e
abertas. Esta permite com que haja uma liberdade, por parte do entrevistado de forma a que este
se afirme subjetivamente ao tema, ndo se restringindo a pergunta elaborada (Gil, 2008).

Por fim, a entrevista ndo estruturada é a que detém um seguimento simples, ndo sendo tdo
estruturada como as anteriores, cujo interesse é obter uma visdo mais abrangente do estudo de
caso. Este tipo de entrevista pode-se assemelhar a uma conversagdo, com a distin¢ao de que
esta tem como objetivo a obtengéo de informacéo (Gil, 2008).

No seguimento da presente dissertacdo, a técnica utilizada foi a entrevista semiestruturada,
com o objetivo de compreender, de forma genérica, o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor
Bancario e quais as suas vantagens e desvantagens. Além disso, teve como objetivo
compreender, em termos praticos, o funcionamento do Fundo Acatis Artificial Intelligence

Global Equities e, de outro ponto de vista, esta entrevista teve também como finalidade a
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compreensdo de algumas caracteristicas do fundo e dos investidores, a titulo de exemplo, um
possivel movimento contra ciclico do fundo e qual o perfil de investidores que procura este tipo
de fundos gerenciados por Inteligéncia Artificial.

A vista disso, foi elaborado um guido da entrevista (ver anexo C) no qual compreende oito
objetivos. Numa primeira fase pretendeu-se autenticar e informar o entrevistado sobre 0 modo
de como se pretendia trabalhar posteriormente as informaces recolhidas assim como, conhecer
de forma breve o percurso profissional do entrevistado, de forma a garantir a fiabilidade das
respostas ao longo da entrevista.

Numa segunda fase, as questdes tiveram como objetivo compreender qual a importancia
que a Inteligéncia Artificial originou no setor bancario, compreender as vantagens e
desvantagens da Inteligéncia Artificial, compreender quais as mudancas que um fundo
gerenciado por Inteligéncia Artificial trouxe ao dia-a-dia do banco em estudo e, por fim,
perceber o funcionamento do fundo do ponto de vista do consumidor assim como o perfil do
investidor.

Numa terceira fase, o objetivo prendeu-se na rentabilidade do fundo, através da observacédo
de um possivel movimento contra ciclico deste.

Por fim, a intencdo foi compreender qual a opinido do entrevistado sobre o possivel futuro
da Inteligéncia Artificial no Setor Bancario.

Dada a pandemia atual COVID-19, a entrevista foi realizada por chamada telefénica
efetuando-se a gravacdo da mesma, no qual se apresenta a transcri¢do de toda a entrevista no

Anexo D.

5.3 Andlise da Entrevista

O Dr. Carlos Almeida, atual Diretor de Investimentos do Banco Best, comecou o seu
percurso profissional em 1998 no Banco Sete. Posteriormente, esteve também no ActiveBank
(base significativa do Banco Sete) pelo que fez parte de toda a implementacdo de projetos
relacionados com o inicio da utilizacdo da internet, como o HomeBanking. O Dr. Carlos
Almeida recordou ainda todas as dificuldades que foram sentidas em utilizar um banco através
da internet, algo que hoje é um procedimento simples. Em 2006, aceitou o desafio proposto
pelo Banco Best, comecando como técnico de produtos e atualmente como Diretor de
Investimentos.

O Banco Best, desde sempre que apresenta um conceito de banco diferente, onde apresenta

0S seus proprios produtos e procura disponibilizar aquilo que séo solugbes de investimento,
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tanto solucgdes tradicionais como solugfes inovadoras, para clientes que procuram
essencialmente estar na vanguarda por um lado, e por outro para clientes que procuram investir
em ativos de risco, como € o caso do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equitie. Aqui
surge a inovacdo do Banco Best, onde o Dr. Carlos Almeida afirma que essa mesma
diferenciacdo comega “desde logo pela experiéncia acumulada, naquilo que é a nossa
capacidade de implementacdo de projetos, de iniciativas, todas elas com uma matriz digital e
por outro lado aquilo que é a nossa capacidade de intercdmbio com um conjunto vasto de
parceiros”.

Em marco de 2017, surge entdo o tema da IndUstria 4.0 acompanhado de um gestor de fundo
robético em Portugal. Desta forma, o Banco Best teve a oportunidade de abordar um conjunto
de identificacOes de tudo o que esta associado com a tematica da inddstria 4.0. Segundo o Dr.
Carlos Almeida, os temas abordados foram: a industria, a chegada, a evolucédo da industria 4.0,
a comunicacao entre as maquinas, a centralizacdo e a massificacdo da personificacéo, temas
estes importantes e que criam oportunidades naquilo que sdo os fundos tematicos e a forma
como podiam englobar todas estas componentes numa carteira de investimentos. Neste
seguimento, entramos na tematica da Robotizacdo e da Inteligéncia Artificial.

O Dr. Carlos Almeida defende que antes da Inteligéncia Artificial existe um passo para a
robotizagdo de alguns processos dentro da banca, e que este processo muitas das vezes se
confunde com a Inteligéncia Artificial, onde por um lado o tratamento de dados € um passo
importante para depois existir um tratamento da Inteligéncia Artificial.

Atualmente, o que a banca procura é acima de tudo acelerar os processos de tratamento de
informacao, e o Dr. Carlos Almeida partilha dessa mesma ideia, onde este refere que a utilizacéo
da Inteligéncia Artificial ird permitir dinamizar o processo, olhar para a informacdo mais
relevante e consequentemente minimizar os riscos do tratamento de tarefas rotineiras mas, ao
mesmo tempo, deslocalizar pessoas, fazendo com que os colaboradores estejam mais
disponiveis para o cliente.

Desta forma, o Dr. Carlos Almeida afirma que a ideia ndo € ter as maquinas contra 0 Homem
mas acima de tudo, é para que 0 Homem seja ainda mais forte com a maquina, algo que é
apontado como uma grande desvantagem da Inteligéncia Atrtificial, levando a um aumento do
desemprego, sendo este ultimo ponto referido como algo muito importante pelo Dr. Carlos
Almeida, pois no seu entender, a Inteligéncia Artificial vai no futuro substituir postos de
trabalho mas, em detrimento ira criar outros postos de trabalho altamente especializados. Isto
é, ndo se acredita naquilo que sdo algumas afirmag¢des que os humanos “afastam e tudo

acontece”, pelo que daquilo que € o reforco da sistematizagdo de processos, e a0 mesmo tempo
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para que haja uma &rea muito concreta daquilo que é a gestdo dos modelos, na defini¢do, na
pretensdo dos clientes, é necessario que a Inteligéncia Artificial funcione em paralelo e que seja
acompanhada por humanos.

Ainda gue, a Unica desvantagem apontada pelo Diretor de Investimentos do Banco Best
seja a capacidade de financiamento inicial que acarreta a utilizacéo de Inteligéncia Artificial, o
mesmo defende que a Banca vai ter de unir ferramentas e aplicagdes. Apontado posteriormente,
como a capacidade de investimento ndo como uma desvantagem, mas sim como rigor, apesar
de que a evidéncia é uma fase inicial dispendiosa.

Para o Dr. Carlos Almeida, a Inteligéncia Artificial € um campo muito abrangente, pois ha
uma parte que compreende o tratamento de dados e automacao e sistematizacdo dos processos,
mas por outro lado existe a vertente daquilo que é, o auxilio na tomada de decisao.

O Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equitie para o Dr. Carlos Almeida, entra num
grau mais abrangente da Inteligéncia Artificial, referindo que “ap6s a analise de um conjuntos
significativo de empresas a nivel mundial, aquilo que se faz é ler de uma forma continua a
regular os relatérios de contas de um conjuntos de mais de 3000 empresas, onde paralelamente
sdo acompanhados por varios indicadores, e que por fim apresenta ao gestor uma “short list”
da informac&o que apresenta uma maior importancia.”

No seguimento da conversa, o Dr. Carlos Almeida questiona sobre o valor e as
particularidades do fundo. Referindo logo de seguida que a evolucdo do modelo, e o
acompanhamento das variaveis do modelo tera de ser sempre feito através do ser humano e que
desta forma, abracamos um ponto deveras importante na tematica da Inteligéncia Artificial que
é o0 tema da Responsabilidade.

Do ponto de vista do investidor, este fundo apresenta um funcionamento idéntico quando
comparado com 0s outros fundos de investimentos. Segundo o Dr. Calos Almeida “¢ um fundo
de investimento de acGes globais, s6 que invés de eu ter uma equipa de gestores, um conjunto
alargado de equipas, aquilo que eu tenho € uma equipa mais reduzida e tenho um conjunto de
especialistas de Inteligéncia Artificial que € um modelo, e esse modelo o que esta a fazer é que
a cada 6 meses apresenta propostas de revisdo daquele conjunto de 50 empresas que se tem em
carteira. Do qual a equipa de gestdo procura encontrar empresas para incluir dentro do
portefélio aquilo que séo ideias de investimento. De uma forma muito simples, ¢ isto.”

E, tal como referido anteriormente, este fundo de investimentos aponta para um cliente que
de certa forma pretende investir em ativos de risco e que pretende complementar a sua carteira
de acBes de investimentos, através de um mercado diferente, isto €, que apresente uma maior

preferéncia por empresas tecnoldgicas e empresas ligadas ao setor da saude.
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A aceitacdo deste fundo por parte dos investidores tem sido de certa forma aceitavel, tendo
ocorrido uma procura inicial por este fundo, mas ainda assim, é necessario ter em consideracao
todo o risco inerente do mercado das agdes.

O Dr. Carlos Almeida refere ainda que “o fundo em 2018 por exemplo, foi um ano em que
0s mercados cairam na sua generalidade 11,5% na categoria dos fundos, mais ou menos globais,
mas este fundo caiu 10%, menos do que a média da categoria e depois em 2019 o fundo subiu
25% enquanto que na sua categoria a media foi de 24%. Mas a0 mesmo tempo, nos ultimos 6
meses € um fundo em que a média da categoria subiu 30% e este fundo subiu 37%, por outro
lado temos de ter a ideia bem presente de que ainda é um fundo pequeno. Nos montantes anuais
liquidos, este fundo anda na casa dos 9 milhGes de euros, ainda que de certa forma funciona
como complemento as carteiras dos investidores”.

De forma a concluir, foi questionado ao Dr. Carlos Almeida sobre o futuro da Inteligéncia
Artificial, no qual deixou bem assente que este € um futuro por acontecer, especialmente na
area do Ei-commerce, com apoio a realidade aumentada suportada na Inteligéncia Artificial. O
diretor de investimentos assume ainda, que o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global
Equities foi um marco importante na historia do Banco Best, no qual acrescentou ainda, que em
Portugal, isoladamente, ndo prevé que sejam lancados fundos semelhantes por entidades
portuguesas, razao esta por ndo existir escala suficiente para langar um fundo em Inteligéncia
Artificial.
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CAPITULO VI | ANALISE DE RESULTADOS

O presente capitulo engloba a analise de resultados, abordando uma andlise qualitativa
através da entrevista elaborada ao Dr. Carlos Almeida, Diretor de Investimentos do Banco Best,
com o objetivo de ter acesso a complexidade, tal como outras perspetivas do tema que se
pretendeu estudar e ainda, uma analise quantitativa, através dos relatérios do Banco Best, com
fim de perceber a quais atividades o banco se dedica e quais 0s numeros relevantes a serem
estudados e as suas respetivas conclusoes.

Assim, agregando as duas analises infra descritas — qualitativa e quantitativa — e, dividindo
esta analise pelos trés grandes subtemas abordados na presente dissertagdo — Inteligéncia
Artificial, Banco Best e fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities, sera possivel
proceder as conclusdes finais, compreender e dar resposta a questdo levantada no inicio da

dissertacdo — “Qual o Impacto da Inteligéncia Artificial no Setor Bancéario?”.

6.1 Inteligéncia Artificial

Analisando o computo da Inteligéncia Artificial pretende-se, neste momento, cruzar as
informacdes retiradas na Revisao de Literatura e as informacdes obtidas na entrevista realizada
ao Dr. Carlos Marinho, de forma a obter uma visdo mais detalhada sobre o que € afinal a
Inteligéncia Artificial no setor bancério, quais as suas vantagens e desvantagens para o setor
bancario e perceber qual vai ser o futuro de atuacéo do setor bancério neste campo.

Comecando pelo principio basico do que é a Inteligéncia Artificial, relembra-se que a
definicdo considerada, na nossa visao, como sendo a mais esclarecedora foi a apresentada por
Ismail et al. (2019).

De forma a chegar a uma definicéo final, analisou-se a entrevista e tudo o que advém da
Inteligéncia Artificial na 6tica no Setor Bancario, onde o Dr. Carlos Almeida defende que a
Inteligéncia Artificial no setor bancério é algo muito mais abrangente do que se pensa, e que
ndo podemos falar de Inteligéncia Artificial sem falar em robotizagdo dos processos da banca.

Para o Diretor de Investimentos do Banco Best, a robotizacdo e o tratamento de dados € um
passo fundamental para chegar ao tratamento da Inteligéncia Artificial. Posto isto, na otica do
gestor, vai permitir, por exemplo, acelerar o tratamento da informacao e olhar para a informacéo
que se considera como sendo a mais relevante. Ou seja, a Inteligéncia Artificial é fundamental,
mas sem a robotizacao de toda a informacgéo o banco ndo conseguiria chegar aqueles que séo

0s seus objetivos com a industria 4.0: minimizacao dos riscos e tratamento de tarefas rotineiras.

46



Perante este entendimento, € possivel afirmar que a Inteligéncia Artificial € um sistema de
processamento de informagdes, contudo para o setor bancério é uma tecnologia complementar.

Na entrevista foi possivel, chegar a conclusdo de que podemos dividir a Inteligéncia
Artificial em duas &reas distintas:

e Automatizacdo e sistematizacdo, isto €, o tratamento de trabalhos rotineiros e
processos, a geracdo de alertas, a identificacdo de casos anormais, entre outras,
considerada pelo Dr. Carlos Almeida como sendo a area com maior possibilidade
de crescimento, no sentido em que também ir4 aumentar a produtividade dos
trabalhadores;

e Auxilio da tomada de decisdo, nomeadamente no mercado dos investimentos, onde
podemos integrar aqui 0 Robd Advisor e 0 Fundo Acatis Artificial Intelligence Global

Equities.

Relativamente as implicagdes do uso da Inteligéncia Artificial foi possivel observar que
a visdo do Dr. Carlos Almeida muito se assemelha a de Atkinson (2016) no qual defende que a
Inteligéncia Aurtificial ndo destruira a maioria dos empregos, nao tornara 0s humanos menos
Uteis e ndo destruira a privacidade. Para o Dr. Carlos Almeida, a Inteligéncia Artificial podera
sim destruir alguns empregos, mas a0 mesmo tempo ird criar outros novos empregos,
porventura mais qualificados. Ou seja, o Dr. Carlos Almeida defende a ideia que “néo é ter a
maquina contra o0 homem é acima de tudo, o homem ser mais forte com a maquina”.

Uma outra implicacdo que foi apontada pelo Dr. Carlos Almeida e apontada também por
muitos outros atores na Revisdo de Literatura, a titulo de exemplo, Ismail et al. (2019), foi o
custo de implementacdo inicial da Inteligéncia Artificial no Setor Bancario, de forma a agregar
toda a informacao e coloca-la em fase de tratamento, em que a banca tera de se unir de forma a
usar este tipo de tecnologia avancada.

Por fim, uma questdo importante e que tem sido abordada ao longo da dissertagéo € o futuro
da Inteligéncia Artificial no Setor Bancério, que foi verificada durante a Revisdo de Literatura
gue a mesma podera trazer dois pontos de vista diferentes, e olhando para um ponto de vista
mais positivo e mais pratico, isto &, concentrar e, igualmente, lidar com todos os riscos
inerentes, algo que tem sido concebido pelo Banco Best, no qual se pode afirmar que a
Inteligéncia Artificial e com destaque agora também para a Realidade Aumentada sdo um futuro
por acontecer, dando destaque ao Ei-Commerce que ird certamente melhorar a experiéncia do

consumidor e atomizar toda a parte logistica da relagdo com o consumidor.
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6.2 Banco Best

O Banco Best funciona como uma plataforma aberta e, apesar de ndo apresentar quotas de
mercado relevantes em relacdo ao ativo, empréstimos e depdsitos, 0,17%, 0,28% e 0,21%
respetivamente, ainda que com tendéncia para crescer, segundo o Relatorio de Gestdo de 2018,
0 Banco Best tem desde sempre procurado apresentar um conceito de banco diferente através
de solucdes de investimento cada vez mais inovadoras, contudo, mantendo sempre as solucdes
tradicionais.

Segundo o Diretor de Investimentos do Banco Best, Dr. Carlos Almeida, a diferenciagao
do banco passa pela experiéncia acumulada, e daquilo que € a capacidade de implementacéo de
projetos, de iniciativas, todas elas com matriz digital, e por outro lado destaca também a
capacidade de intercAmbio com um vasco conjunto de parceiros (mais de 70 parceiros).

O Dr. Carlos Almeida destacou também para um dos servicos que o Banco Best langou
no ano de 2019, que apesar de ndo apresentar uma ldgica de Inteligéncia Artificial, apresenta
um processo digital robotizado, 0 Robd Advisor, sendo afirmado que aquilo que era um banco
que estava fechado em horarios normais mudou, ou seja, este servico levou a que um banco
tivesse em funcionamento 24/7. Desta forma, a vantagem deste servi¢o é inclusivamente o
“efeito de escala”, que no qual o fruto deste efeito permitiu ao banco angariar pequenos
montantes de investimento, mas muitos clientes.

No Banco Best, a Inteligéncia Artificial entra, de uma forma mais abrangente, através
do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities, no qual se abordara com maior precisao
no proximo subcapitulo.

Ainda assim, o0s temas que recentemente tém apresentado maior destaque no Banco Best
sdo, segundo o Dr. Carlos Almeida, a tecnologia, isto é, a emergéncia da tecnologia e um mundo
mais digital, o tema na saude, naturalmente, a sustentabilidade, as taxas de juro mais baixas, a
suspensdo de alguns dividendos em algumas empresas e, por ultimo, a questdo do Ei-
Commerce, no qual a Inteligéncia Artificial vai aqui ser uma ferramenta essencial. Ou seja,
concordando com a afirmacgédo o Dr. Carlos Almeida, estamos perante uma fase de emocao da
Inteligéncia Artificial, sobretudo no setor bancario, em que a Inteligéncia Artificial ja é, hoje,
uma ferramenta essencial, e que em conjunto com todas as outras ferramentas formam um
ecossistema digital, no qual estamos perante, no setor bancario.

Dito isto, é notdrio que o Banco Best tem apostado cada vez mais em processos digitais, no
qual tem apresentado resultados visiveis, e acima de tudo, se recuarmos a metodologia da

presente dissertacdo no subcapitulo onde foi enfatizada as atividades futuras do Banco, atraves
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do Relatério de Gestdo de 2018 (23), o Banco tem concretizado uma aposta nas areas da
“inovacéao, classificando-se como banco inovador, nas Fintech e Regtech, na diversificacéo de
uma gama alargada de produtos e servi¢os de Asset Management e Trading, e acima de tudo,
preservar o esforco de controlo e contencdo de custos, visando sempre a melhoria dos niveis
de eficiéncia do Banco Best”.

Conclui-se desta forma, que relativamente ao Banco Best, e na generalidade do setor
bancério, a Inteligéncia Artificial tem apresentado um impacto bastante positivo, e que tem
funcionado ja como uma ferramenta essencial, a adicionar a um conjunto de muitas outras

ferramentas que poderdo ainda chegar ao setor bancério.

6.3 Acatis Artificial Intelligence Global Equities vs. Morgan Stanley Capital

International

No subcapitulo que se segue 0 objetivo centra-se na comparacdo justa entre as
rentabilidades do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities e o indice da Morgan
Stanley Capital International (MSCI), com a seguinte categoria: carteira de acoes global com
capital flexivel.

Apdbs uma introducdo ao Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities ja amplamente
referido na presente dissertacao, segue-se uma breve contextualizacdo do indice MSCI ACWI
que servira de referéncia para comparagao.

Deste modo, este subcapitulo permitira perceber como foi a entrada deste fundo no mercado
e comparar as rentabilidades de um fundo gerido por Inteligéncia Artificial de métodos de
investimentos tradicionais.

O indice MSCI ACWI, obtido através da Morgan Stanley Capital International (MSCI),
foi concebido para retratar o desempenho de todo o conjunto de oportunidades de ac¢des, em 23
mercados desenvolvidos e 26 emergentes. Em dezembro de 2019, o indice abrangia mais de
3.000 constituintes em 11 setores e aproximadamente 85% da capitalizagdo de mercado
ajustada em circulagcdo em cada mercado. O indice foi criado através da metodologia GIMI
(Global Investable Market Index) da MSCI, projetada para levar em consideracao as variacoes
que refletem as condicdes entre regides, tamanhos de mercado, setores, segmentos de estilo e
combinagBes. Para o célculo deste indice sdo, considerados ainda 8 indicadores: Tempo,
Volatilidade, Valor, Tamanho, Crescimento, N&o-linearidade de tamanho, Liquidez e

Alavancagem Financeira.
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Por conseguinte, apresenta-se no gréfico infra, a rentabilidade do Fundo Acatis Artificial
Intelligence Global Equities e do indice da Morgan Stanley Capital International (MSCI), com

a seguinte categoria: carteira de ac6es global com capital flexivel.

Gréfico Il - Evolugdo do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities (EUR)
® Fundo: acaTis Al Global Equities &
Categoria: AgSes Global Cap. Flexivel

."Id CE. MSCI ACWI MR USD

Fonte: Morning Star

Os ciclos econdémicos, que se encontram diretamente ligados a concesséo e contracdo de
crédito, apresentam caracteristicas similares aos ciclos no investimento em produtos
financeiros.

De forma geral, um ciclo é composto por 4 fases: expansao, pico, contracdo e a plena
recessdo (fossa), no qual se apresentam de seguidas as suas particularidades:

e Expanséo: Baixas taxas de juro;

e Pico: Aumento da inflacdo e, consequentemente, da-se um aumento das taxas de
juro;

e Contracdo: Diminuicdo da atividade econdmica e aumento da taxa de desemprego;

e Recessdo (fossa): Ponto mais alto da crise economica e taxas de juro elevadas;

Em particular, o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities ndo é excecao, pelo
gue demonstra igualmente a realidade supra apresentada. Desta forma, e considerando o
periodo em analise, € possivel observar que os picos de crescimento foram atingidos em meados
de 2019 e no inicio do ano de 2020. Contudo, foi também possivel atentar a chamada recessao
atingindo os pontos mais fortes no inicio do ano de 2019 e em meados de 2020 (possivelmente

causado pela pandemia mundial COVID-19).
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J& em comparacao, e, através do Gréfico Il apresentado supra, é possivel verificar que
durante o periodo em analise (novembro 2017 - junho 2020), o Fundo Acatis Artificial
Intelligence Global Equities, em média, obteve uma rentabilidade inferior em comparacdo ao
indice MSCI, o que dado o seu historial reduzido ¢ de certa forma uma realidade esperada.

Contudo, no futuro proximo, e remetendo novamente ao Gréfico I, espera-se que as
receitas do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities crescam de forma exponencial

até ao ano de 2025.

Tabela I11 - Rentabilidades anuais (%): MSCI ACWI NR USD

Rentabilidades anuais (%) 30/059/2020

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 30/09
Rentabilidade Tot. % 20.00 20.88 10.14 10.72 7.2 -4.42 2947 -2.09
+/- Categoria 3.06 5.70 1.31 4.10 -0.43 3.32 3.38 1.81
+/- indice 3.11 2.27 1.38 -0.37 -1.07 0.42 0.54 0.88

% Posigio no Ranking na categoria (sobre 100}

Fonte: Morning Star

Tabela IV - Rentabilidades anuais (%): Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities

Rentabilidades anuais (%) 30/06/2020

2018 2019  30/06
Rentabilidade Tot. % -10.00 25.30 -13.24
+/- Categoria 1.50 1.28 -4.83
+/-indice -5.16  -3.63  -6.93
% Posigo no Ranking na categoria (sobre 100} 72 02 71

Fonte: Morning Star

Uma vez analisado o Gréfico 11, foi possivel elaborar a Tabela Il e a Tabela IV.

Numa primeira analise, com foque nos anos 2018, 2019 e 2020, e possivel retirar que o
Fundo Acatis Artificial Intelligence Global teve maiores quedas e menores crescimentos,
guando comparado com o indice MSCI. Estes feitos sdo expectaveis porque:

e O Fundo Acatis Artificial Intelligence Global apresenta um historial mais reduzido,
conforme é possivel verificar nas tabelas supra;
e Possivel duvida ainda por parte dos investidores por este fundo gerido por

Inteligéncia Acrtificial.
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Analisando, agora, com maior pormenor a Tabela 1V, é de notar, primeiramente, que apesar
da rentabilidade negativa de 2018 (-10%), considerando este o primeiro ano completo de
existéncia do fundo, registou-se no ano seguinte uma rentabilidade anual de 25,30%,
apresentando um crescimento face ao ano anterior de 60,5%

J& no primeiro semestre de 2020, é possivel observar os primeiros impactos da pandemia
mundial da COVID-19, através de uma taxa de crescimento negativa de 118% face ao ano
anterior, representando no primeiro semestre uma rentabilidade anual de -13,24%.

Ao mesmo tempo, o Fundo Monetéario Internacional prevé que o PIB de Portugal caia cerca
de 8% e, consequentemente um forte incremento do desemprego.

Deste modo, 0 més de marco foi, claramente marcado pelo declinio no mercado acionista,
assim como pela evolugdo negativa do mercado obrigacionista, e ainda estando presente fortes
incertezas sobre o que Vvira a seguir, mas certamente com uma volatilidade bastante persistente

no mercado financeiro.

Tabela V - Rentabilidades trimestrais (%): MSCI ACWI NR USD

Rentabilidade trimestral %% 20/05/2020
1o trimestre 2o trimestre 2o trimestre 4o trimestre
2020 -17.82 14.38 4.16
2019 14.15 2.56 5.23 5.09
2018 -4.30 7.78 5.27 -11.98
2017 4.64 -2.64 1.25 4.53
2016 -5.32 3.12 4.28 8.75
2015 14.72 -3.63 -8.82 9.27

Fonte: Morning Star

Tabela VI - Rentabilidades trimestrais (%): Fundo Acatis Artificial Intelligence Global

Equities
Rentabilidade trimestral %% 31/o08{2020
lo trimestre 20 trimestre Jo trimestre 4o trimestre
2020 -26.32 17.74 - -
2018 10.89 -8.32 1.71 12.07
2018 -3.21 4.03 2.67 -12.85

Fonte: Morning Star
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Debrucando-nos ainda sobre a rentabilidade, em pontos percentuais, do Fundo Acatis
Artificial Intelligence Global Equities pretende-se realizar uma analise mais profunda, desta
vez numa perspetiva trimestral.

Através da andlise da rentabilidade trimestral, presente na tabela supra, é de notar o
resultado positivo, de 17,74%, obtido pelo fundo no 2° trimestre do ano 2020, algo
completamente inesperado dado ao que o mundo atravessa. O 2° trimestre de 2020 foi
caracterizado pelo pico da pandemia mundial COVID-19 e, quando todos os mercados estavam
em declinio, observa-se um crescimento da rentabilidade do fundo em analise. Posto isto, é
possivel observar um movimento contra ciclico deste fundo, bem como no MSCI ACWI NR
USD (Tabela V), o qual se pretende aprofundar esta razdo na entrevista a ser realizada. Ainda
assim, dado que é possivel observar 0 mesmo movimento em ambos os fundos, é possivel
afirmar que a Inteligéncia Artificial ndo tem apresentado, ainda, um impacto colossal e benéfico

relevante para o Setor Bancario.

6.4 Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities

O Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities evidencia um destaque principal na
presente dissertacdo, isto porque este fundo retrata a entrada e, consequentemente, o impacto
da Inteligéncia Artificial (no sentido do auxilio da tomada de decisdo) no mercado dos
investimentos e no setor bancario.

Tal como foi explicado anteriormente, através da diretriz do processo de tomada de decisdo
do fundo, o Dr. Carlos Almeida salientou que este fundo olha para um conjunto significativo
de empresas a nivel mundial, ou seja, analisa de forma continua e regular os relatérios de contas
de vérias empresas e oferece ao gestor uma lista de toda a informacéo relevante que observou.

Contudo, o0 que traz valor a este fundo, segundo o Diretor de Investimentos do Banco Best,
é a evolugdo do modelo.

E, de forma a perceber o impacto para o cliente e para o banco, foi questionado ao Dr.
Carlos Almeida acerca do funcionamento do fundo mas da perspetiva do investidor no qual
concluiu-se que na dtica deste o fundo é utilizado como outro fundo qualquer, ou seja, é um
fundo de investimentos de ac¢des globais com a diferenca de que invés de se ter um conjunto
alargado de equipas, apenas se tem uma equipa reduzida e um conjunto de especialistas em
Inteligéncia Acrtificial. Ou seja, em termos de funcionamento um fundo gerido por Inteligéncia

Artificial ndo traz qualquer impacto para o investidor. Por outro lado, é notério de que o banco
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apresenta uma equipa de gestdo mais reduzida, mas com acrescento de pessoas especializadas
em Inteligéncia Artificial.

Por outro lado, e ainda na perspetiva do investidor, um fundo gerido por Inteligéncia
Artificial apresenta ja um impacto significativo ao nivel do risco. O Dr. Carlos Almeida afirmou
que quem investe neste tipo de fundos sdo clientes que procuram essencialmente estar na
vanguarda por um lado, em ter solugdes alternativas a sua carteira, contudo é um fundo de a¢des
globais e apresentam um nivel de risco alto. Por norma, séo clientes que na primeira linha
querem investir em ativos de risco. Contudo, os investidores olham para este fundo como um
complemento a sua exposi¢do ao risco.

E, quando falamos em risco falamos também sempre em rentabilidade, assumindo o
bindmico rentabilidade versus risco. Durante o periodo em andlise da presente dissertacdo
(novembro 2017- junho 2020), o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities, em
média, obteve uma rentabilidade inferior em comparacéo ao indice MSCI. Mas ainda assim, e
segundo o Dr. Carlos Almeida, houve bastante procura dos investidores por este tipo de fundo.
No entanto, comparar o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global Equities com o indice
MSCI, ainda que seja a unica forma de comparacdo, atualmente, poderd nao fazer grande
sentido, uma vez que quando falamos do Acatis Artificial Intelligence Global Equities falamos
de um fundo com preferéncia por empresas tecnoldgicas e ligadas a saude. Isto é, € um fundo
gue ndo é para todo o tipo de investidores quando comparado com o indice MSCI, onde
encontramos as empresas mais conhecidas mundialmente, conforme ja referido anteriormente.
Ainda assim, este € um fundo que ronda os 9 milhdes de euros e que funciona como
complemento as carteiras dos investidores.

Por fim, foi questionado na presente dissertacdo sobre um possivel movimento contra
ciclico do fundo, no qual foi possivel apurar que a partida este movimento nao existe. A
conclusdo a que se chegou para uma “reviravolta” na rentabilidade do fundo, para além da
recuperacdo dos mercados, deveu-se a rapida atuacdo da Inteligéncia Artificial ao processar
rapidamente todos os dados do mercado.

Desta forma, podemos verificar alguns dos impactos positivos e negativos, ainda que na
maioria positivos, que a Inteligéncia Artificial tem tido sobre o Setor Bancario, no qual seréo
descritos de forma sucinta no capitulo que se segue - Consideracdes Finais -, da presente
dissertacdo, no qual se pretende responder a questdo “Qual o Impacto da Inteligéncia Artificial

no Setor Bancario?”, uma vez que se apresentam todas as condigdes para dar resposta a mesma
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CAPITULO VII | CONSIDERACOES FINAIS

Atualmente, os mercados financeiros internacionais, onde os bancos assumem um papel
fundamental, estdo perante uma crescente mudanca organizacional da sua atividade,
possibilitada pelo forte impacto da tecnologia, criando valor para as empresas e
consequentemente para a economia.

A presente dissertacdo surge com 0 objetivo de estabelecer uma ligacdo entre a
Inteligéncia Acrtificial e 0 impacto da mesma no Setor Bancario, recorrendo assim a um estudo
de caso, com foque para o0 Banco Best, através do Fundo Acatis Artificial Intelligence Global
Equities, no qual este fundo surge com um caracter Unico e inovador em Portugal.

No que se refere a metodologia utilizada, recorreu-se a um método qualitativo utilizando a
elaboracdo e a consequente analise de uma entrevista ao Diretor de Investimentos do Banco
Best, o Dr. Carlos Almeida. Com o objetivo de perceber o impacto do Banco Best na sociedade,
foram analisados dados extraidos do relatdrio de contas de 2018.

A Inteligéncia Artificial no Setor Bancario é algo bastante abrangente, e de forma geral, a
ideia ndo € ter a maquina contra 0 homem, é acima de tudo, o homem ser mais forte com a
maquina. (Carlos Almeida, 2020). Ou seja, na presente dissertacdo foi conclusivo que quando
falamos de Inteligéncia Artificial entramos num campo bastante amplo, mas ainda assim no
Setor Bancério esta apresenta-se como uma ferramenta complementar e com um enorme
impacto na area de automatizacdo e sistematizacao.

Ainda na dtica das vantagens e desvantagens e consequentemente nos efeitos possiveis
sobre o setor bancario, é importante referir que chegamos a conclusdo de que a principal
desvantagem detetada foi o investimento inicial. Ou seja, este estudo permitiu-nos chegar a
conclusdo de que em geral a Inteligéncia Artificial apresenta mais impactos positivos no dia-a-
dia das entidades bancérias, do que negativos, com destaque para o tratamento de trabalhos
rotineiros e processos, a geracao de alertas, identificacdo de casos anormais, entre outras (Carlos
Almeida, 2020).

No sentido, também de perceber qual o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor Bancario,
mas de forma mais quantitativa, foi utilizado o Fundo Acatis Artificial Intelligence Global.

Desta forma, foram analisadas as rentabilidades do fundo ao longo dos varios trimestres,
ainda que com a limitacdo de que o fundo apresenta um historial reduzido. Contudo, e de forma
generalizada, e segundo o Dr. Carlos Almeida, no ano de 2018, foi um ano em que os mercados
cairam na sua generalidade 11,5% na categoria dos fundos globais, e fundo Acatis Artificial
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Intelligence Global caiu 10%, ou seja, menos do que a média da categoria. J& em 2019 o fundo
subiu 25% enquanto que na sua categoria subiram 24%, ou seja, mais uma vez subiu mais do
que os fundos da sua categoria. Ao mesmo tempo, nos ultimos 6 meses, a média da categoria
subiu cerca de 30% e este fundo subiu 37%. Novamente podemos ver que, apesar de ser um
fundo pequeno e de ser um fundo que serve como complemento a carteira dos investidores, é
possivel concluir que os resultados obtidos foram positivos e, consequentemente, corresponde
com um impacto positivo ao Banco Best.

Desta forma, os resultados positivos apresentados na presente dissertacdo levam a
conclusdo de que é estritamente necessario que as entidades bancérias se unam de ferramentas
e aplicaces, ultrapassando desta forma, a capacidade de investimento inicial, e agregar toda a
informacdo e depois coloca-la em fase de tratamento, até porque a Inteligéncia Artificial é
certamente um futuro por acontecer (Carlos Almeida, 2020).

E, tal como ja foi referido anteriormente, esta dissertagdo tem como objetivo chamar a
atencdo para a necessidade de adaptacdo das organizacGes aos seus clientes, parceiros,
funcionarios e concorrentes que diariamente recorrem ao mundo da tecnologia digital e, desta
forma, maximizar a eficiéncia e permitir competir de forma efetiva.

Este estudo possibilitou 0 encontro de impactos positivos na utilizacdo da Inteligéncia
Artificial no Setor Bancario, e que podera servir as entidades bancérias para colmatar muitas
falhas existentes e servir para criar valor do setor bancario em geral.

Aqui chegados, conclui-se que o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor Bancéario
tem sido positivo, ainda que com bastante margem para criar ainda mais valor as entidades
bancarias. Ao longo da presente dissertacdo foi possivel também responder as perguntas
colocadas no primoérdio da dissertacdo, sendo elas: “A Inteligéncia Artificial excedera o
desempenho humano?”, “Qual o target adequado para este tipo de fundos?”, “Qual a diferenca
entre o funcionamento de um fundo tradicional e um fundo gerido por Inteligéncia Artificial?”
e “A Inteligéncia Artificial ¢ um futuro por acontecer no setor bancario?”.

Para pesquisas futuras, as nossas sugestdes incidem em: i) analisar carteiras de investimento
que incluam acGes de fundos geridos por Inteligéncia Artificial, pois seria interessante calcular
a rentabilidade média da carteira, ii) abordar a Inteligéncia Artificial no Setor Bancario em
outros paises e, em seguida, comparar por exemplo com Portugal e, por fim, iii) entender o

Impactos da Inteligéncia Artificial em outros setores, além do bancario.
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Gréfico V - Evolucdo do Récio de Cobertura de Liquidez
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Gréfico VI - Rd&cio Common equity Tier (CET1)

&
g

16%

14,9%

13,9%
14,2%
13.9%

Dez-14 Dez-15 Dez-16 Dez-17 Dez-18

W Portugal W Area do Euro

Fonte: Associacdo Portuguesa de Bancos (2018)



Gréfico VII - Racio de Alavancagem
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Gréfico VIII - Evolugdo e estrutura dos fundos proprios
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Gréafico XI - R4cios de Rendibilidade
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Anexo B

Enquadramento do Setor Bancario



Enquadramento do Setor Bancario

Tabela VII - Quotas de mercados

. . . Quota Ativo Quota Quota Depositos
Ativo Total 2018  Empréstimos 2018 Depositos 2018 Total 2018 Empréstimos 2018 2018
NOVO BANCO, SA 43 830 599,00 € 23348 637,00 € 37 558 214,00 € 11,24% 11,97% 14,15%
CAIXA GERAL DE DEPOSITOS, SA 77 606 803,00 € 43 346 007,00 € 58390 171,00 € 19,90% 22,21% 21,99%
BANCO COMERCIAL PORTUGUES, SA| 55350 167,00 € 33033 068,00 € 45174 003,00 € 14,19% 16,93% 17,01%
BANCO SANTANDER TOTTA, SA 55173 578,00 € 36 010952,00 € 41082 257,00 € 14,15% 18,45% 15,47%
BANCO BPI, SA 35 786 366,00 € 22 148 808,00 € 26 370 230,00 € 9,18% 11,35% 9,93%
|TOTAL | 389 934 177,00 € 195 131 068,00 € 265 497 402,00 € 68,66% 80,91% 78,56%

Ativo total
Depositos
Empréstimos

389934 177
265 497 402
195 131 068

Fonte: Elaboracdo propria com base na Associacdo Portuguesa de Bancos (2018)
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Bancos
Banco BIC Portugués, S.A.
Banco Comercial Portugués, S.A.
Banco ActivoBank, S.A.
Banco de Investimento Imobiliario, S.A.
Banco CTT, S.A.
Banco de Investimento Global, S.A.
Banco Finantia, S.A.
Banco Invest, S.A.
Banco Carregosa, S.A.
Caixa Central — Caixa Central de Crédito Agricola Mutuo, S.A.
Caixa Econdmica da Misericordia de Angra do Heroismo

Caixa Econdémica Montepio Geral, caixa econémica bancéria, S.A.

Montepio Investimento, S.A.
Caixa Geral de Depositos, S.A
Caixa — Banco de Investimento, S.A.
Novo Banco, S.A.
BEST - Banco Eletronico de Servico Total, S.A.
Novo Banco dos Acgores, S.A.
Banco BPI, S.A
Banco Portugués de Investimento, S.A.
Banco Credibom, S.A.
Banco Santander Consumer Portugal, S.A.
Banco Santander Totta, S.A
Haitong Bank, S.A.
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (Portugal), S.A.
Bankinter, S.A.
BNP Paribas
BNP Paribas Securities Services, SCA
WiZink Bank, S.A.
TOTAL

Tabela V111 - indice Hirschman-Herfindahl

Ativo
7518 439
55 350 167
1428 167
3308 773
996 536
2261791
1245 393
773126
303 219
9544 118
426 806
18 272 145
199 670
77 606 803
806 871
43 830 599
650 582
547 502
35 786 366
29 688
2 406 102
2 104 686
55173578
2316 979
4172 416
60 586 915
1093 467
37 405
1 155 868
389 934 177

Quota

1,93%
14,19%
0,37%
0,85%
0,26%
0,58%
0,32%
0,20%
0,08%
2,45%
0,11%
4,69%
0,05%
19,90%
0,21%
11,24%
0,17%
0,14%
9,18%
0,01%
0,62%
0,54%
14,15%
0,59%
1,07%
15,54%
0,28%
0,01%
0,30%
100,00%

IHH

0,00
0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,04
0,00
0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,02
0,00
0,00
0,02
0,00
0,00
0,00

Empréstimo

4 697 087
33033 068
1209 296
1150 613
362 865
39973
377 595
314 699
115971

2 269 337
237184
11 684 667
27 405

43 346 007
11054

23 348 637
542 752
462 669
22 148 808
6 033
1694 247
1404771
36 010 952
635 469
3071144
5652 189
280 961

0

995 615

0,13 195131 068

Quota

2,41%
16,93%
0,62%
0,59%
0,19%
0,02%
0,19%
0,16%
0,06%
1,16%
0,12%
5,99%
0,01%
22.21%
0,01%
1197%
0,28%
0,24%
11,35%
0,00%
0,87%
0,72%
18,45%
0,33%
157%
2,90%
0,14%
0,00%
0,51%
100,00%

IHH
0,00
0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,05
0,00
0,01
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

Depositos
6 764 803
45 174 003
1323 200
2 916 607
883 951
1837 235
462 165
646 602
253 929
9029 731
393338
15 464 447
10 000
58390171
275 602
37558 214
566 204
502 496
26 370 230
102
1592 539
1232 408
41082 257
1095 401
3792 556
5914 318
968 025
11 691
985 177

Quota
2,55%
17,01%
0,50%
1,10%
0,33%
0,69%
0,17%
0,24%
0,10%
3,40%
0,15%
5,82%
0,00%
21,99%
0,10%
14,15%
0,21%
0,19%
9,93%
0,00%
0,60%
0,46%
1547%
0,41%
1,43%
2,23%
0,36%
0,00%
0,37%

0,14 265 497 402 100,00%

Fonte: Elaboracdo propria com base na Associacdo Portuguesa de Bancos (2018)

IHH
0,00
0,03
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,05
0,00
0,02
0,00
0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,02
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00

0,14
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Guiéao e objetivos da Entrevista
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Guido e objetivos da Entrevista

Objetivo Geral da Entrevista: Compreender o impacto da Inteligéncia Artificial no Setor
Bancario.

Entrevistado: Diretor de Investimentos do Banco Best — Dr. Carlos Almeida.
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Objetivos Perguntas

Explicar o caso de estudo da entrevista,

a) Dar a conhecer o caso de estudo e . N x
. ) . bem como, pedir autorizacdo de gravagédo
legitimar a entrevista realizada. . AN

e do seu uso para a investigagao.

Pedir ao entrevistado para falar sobre o
b) Conhecer o entrevistado e atestar seu percurso profissional.

a fiabilidade das respostas.

Perceber qual a motivacao para estar
ligado ao Setor Bancario e aos Fundos de
Investimento.

Compreender qual a importancia
que a Inteligéncia Artificial
trouxe ao Setor Bancério.

Porqué a implementacéo da Inteligéncia
Artificial no Setor Bancario?

d)

Compreender quais as vantagens
e desvantagens da Inteligéncia
Artificial do Setor Bancario.

Quais as principais vantagens que a
Inteligéncia Aurtificial trouxe ao Setor
Bancéario?

E desvantagens?

e) Compreender até que ponto a
Inteligéncia Artificial veio De que forma o fundo mudou o dia-a-dia
substituir postos de trabalho. no banco?
Como é que um investidor utiliza o
f) Conhecer o fundo do ponto de fundo?

vista do consumidor e o perfil do
investidor.

Na sua opinido, qual € o perfil do
investidor deste fundo?

Qual tem sido a aceitacéo deste fundo por
parte do investidor?

9)

Perceber se existe um movimento
contra ciclico do fundo.

Atraves dos dados analisados no site da
Morning Stars, foi possivel observar que
em termos de rendibilidade, no 1°
trimestre de 2020 o fundo apresentou
uma rendibilidade negativa. Ja no 2°
trimestre de 2020 (pico da atual
pandemia Covid19) a rendibilidade do
fundo cresceu e tornou-se positiva. No
seu ponto de vista, qual foi a razéo de isto
ter acontecido?




h) Perceber o possivel futuro da IA
no setor bancario.

Quais as perspetivas futuras relativas a
este fundo? O banco tenciona vender
novos fundos semelhantes e/ou se 0
Banco tenciona apostar na IA em novas
areas e, se sim quais.

O fundo em si foi uma grande inovacéo
em Portugal. Na sua opinido acha que
este fundo foi o grande impulsionador da
IA em Portugal? Na sua opiniéo, prevé
que haja concorrentes no futuro em
Portugal? Ou acha que o mercado néo se
estad a tornar maduro o suficiente para
aceitar esta tecnologia.
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Anexo D

Transcricdo da Entrevista



Transcricdo da Entrevista

A entrevista que se segue, teve a participacdo do Dr. Carlos Almeida, Diretor de
Investimentos do Banco Best. A entrevista teve como objetivo compreender qual o impacto da
Inteligéncia Artificial no Setor Bancario, no ambito do Mestrado em Economia Monetaria e
Financeira, sob a orientagdo do Professor Dr. Ricardo Barradas.

As informag0es concedidas serdo posteriormente analisadas e trabalhadas. Para uma maior
fidelidade na transcrigdo, solicito a sua autorizacdo para gravar a entrevista em suporte audio.

CA — Pode sim pode gravar, ndo ha problema.

SP — Para comecar a entrevista gostaria de Ihe pedir para explicar um bocadinho o seu
percurso profissional.

CA — Olhe, desde ja parabéns pela iniciativa. E sempre bom haver este tipo de abordagens
e também ficamos contentes e gratos por ter olhado para o Best e para nds esta aproximacao
entre as faculdades e a area empresarial, as empresas, neste caso, 0s bancos € sempre para nds
muito bom, e fico contente e sempre que me pedem ajuda para participar em algumas opinifes
para uma determinada tese procuro estar sempre disponivel e, agora quando aceitei falar
consigo nem sabia que tinha feito aqui algum trabalho sobre o Best, por isso fiquei muito
contente.

SP — E, eu achei muito interessante o facto deste fundo de investimento ser gerido a 100%
por Inteligéncia Artificial.

CA — E verdade. Eu acima de tudo, olhando agora um pouco para 0 meu percurso eu estou
na Banca a trabalhar ha 22 anos. Comecei em 1998. O meu percurso sempre foi feito nesta
banca um pouco a frente do seu tempo. Comecei no Banco Sete, na altura era o Unico banco
que funcionava apenas e so por telefone, um banco que na altura tinha sido criado em 1994, em
que na altura era um conceito inovador, pois como tinham a possibilidade de ligar para um
banco e mais do que ser um banco telefénico era aquilo que também se chama um banco direito,
do ponto de vista da agilidade, processos, organizacéo de processos era um banco muito distinto
dos habituais. E estive no orgamento também do ActiveBank, pois teve uma base significativa
do Banco Sete e nessa mesma altura acompanhei tudo aquilo que foi implementacgéo de projetos
da internet, dos homebankings, do inicio da utilizagdo da internet desta fase. Ainda me recordo
bem das dificuldades que tinhamos naquilo que era ter um banco, naquilo que era utilizar um
banco através da internet e hoje é simples. Mas, tenho feito 0 meu percurso também naquilo

gue é chamada a Banca Digital, entdo tive no ActiveBank até 2006 e depois aceitei o desafio e
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vim para o Best e estou no Best desde 2006. Comecei como técnico de produtos, acompanhar
aquilo que sdo os temas mais ligados a componente do Trading, a compra e venda de acdes,
ETF’s, e depois fui evoluindo também dentro do Best na dindmica profissional e neste momento
sou o Diretor de Investimentos do Banco Best. O que é que eu fago enquanto diretor de
investimentos? Nés somos uma plataforma aberta, uma arquitetura aberta, onde temos um
conceito de banco diferente, onde temos 0s nossos préprios produtos e procuramos
disponibilizar aquilo que s@o solucbes de investimento, umas inovadoras outras mais
tradicionais para 0s nossos investidores aqui em Portugal. A nossa base de incidéncia é
Portugal, trabalhamos aqui exclusivamente para o mercado portugués, o Best ja tem 19 anos, é
um banco digital que nasceu do digital e que desafia-se, desafiamos-mos todos os dias, porque
em 2001 era uma novidade sermos um banco digital mas em 2020 todos os bancos séo digitais.
Portanto, ndo ha& aqui uma margem de diferenciacdo. Onde € que esta a nossa diferenciacao?
Desde logo pelo que € a nossa experiéncia acumulada, daquilo que é a nossa capacidade de
implementacdo de projetos, de iniciativas, todas elas com uma matriz digital e por outro lado
aquilo que é a nossa capacidade de intercambio com um conjunto vasto de parceiros. NOs
estamos ligados a mais de 70 parceiros, disponibilizamos produtos e servicos de parceiros. E
aquilo que é a nossa competéncia do ponto de vista da variacdo de investimentos, abrir espacos
a esses parceiros, promover esses mesmos produtos, esses mesmos Servigos, criar
funcionalidade novas é um pouco a nossa funcéo dentro da nossa atividade, posto tudo aquilo
gue € a componente regulatéria, as necessidades de controlo e tudo o que € a atuacao do banco
nos dias de hoje. Portanto fazemos um conjunto de outras iniciativas, basicamente esse é o meu
percurso e como chegamos um pouco por ai. NOs procurdamos e procuramos identificar
tendéncia que acontecam no mercado situacdes que olhamos la para fora que possam também
trazer novidade e importar algum de valor acrescentado aos nossos clientes e aquilo que fizemos
algures em 2017 comegamos a falar na robotica e nesta questao da industria 4.0, e como € que
a induastria 4.0 ela de certa forma poderia de um lado aparecer como uma oportunidade de
investimento e por outro lado também podia trazer aqui alguns nichos de negocio e partimos
para isso, fizemos uma conferéncia com a PT.

SP — Permita-me s6 perguntar-lhe ha quantos anos € diretor de investimentos do Banco
Best.

CA — Ha 6 anos. Desde 2014. Entdo a conferéncia foi em 2017 langamos e fizemos uma
iniciativa, onde comegamos a falar na industria 4.0 onde na altura também trouxemos a Portugal

um gestor do fundo robdtico da PT, que € um fundo que investe em a¢fes em empresas ligadas
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a robdtica e desde ai temos invernado também por um conjunto de identificacdo de tudo o que
esta associado a esta tematica que € a industria 4.0.

SP — Exatamente ... Eu também vi que o fundo foi premiado na categoria de Financial
Innovation na Euronext Lisbon Awards.

CA — Exatamente! Em 2018, é verdade. Tive orgulho de ir 1& receber o prémio. Mas isto
para lhe dizer que isto é uma sequéncia, que j& temos abordado algum tempo a esta parte e
sempre procurdmos identificar algumas ideias, algumas oportunidades daquilo que é a
revolucdo que estamos a viver nos dias de hoje. Sobretudo aquela geracdo mais eu nesta fase
mais avancgada, a Sofia a comecar agora que vai ter também esse privilégio de assistir aquilo
que € uma revolucao industrial em direto. E nos ja estamos a ver isso. Ha 10 anos atrds ou ha
12 anos n\ao tinhamos um smartphone nao €? E atualmente ¢ facil ter um smartphone que é téo
poderoso como muitos computadores.

SP — E verdade, e atualmente as pessoas movem-se muito pela tecnologia, e €
impressionante ver até que ponto a tecnologia ja entra no setor bancario e a alguns anos atras
era impensavel prensarmos em podermos aceder a nossa conta atraves do telemovel, e neste
caso um fundo gerido por um robd, é realmente impressionante.

CA — E verdade.

SP — Até onde € que a tecnologia nos leva.

CA — Exatamente, a conferéncia que nés fizemos foi em marcgo de 2017 e na altura aquilo
que diziamos é gque a conferéncia foi a robdtica, evolucéo digital, seguranca, industria 4.0 e 0s
seus investimentos, foi essa a nossa mensagem. A industria, a chegada, a evolugdo da industria
4.0, a comunicacdo entre as maquinas, a centralizacdo, a massificacdo da personificacdo. Sao
temas que sdo importantes e que criam oportunidades naquilo que sao os fundos tematicos e ai
também provemos aqui essa légica dos fundos tematicos e a forma como podiam combinar
numa carteira. Mas isto para lhe dizer que em 2018 tivemos conhecimento de esse fundo de
Inteligéncia Artificial e tivemos todo o interesse em sabermos mais, como € que era a gestéo,
como é que era 0 processo, e com aqui o espirito que nos caracteriza fomos literalmente tocar
ao telefone de uns gestores alemé&es, que ndo nos conheciam de lado nenhum e 14 comegamos
a falar com eles e descobrimos também outras solugdes de investimento de eles tinham e
achamos interessante esta ideia do fundo.

SP — E porqué a implementacdo da Inteligéncia Artificial no setor bancario, na sua opinido?

CA — Pronto, isto no setor bancario isto é muito abrangente, vai haver aqui l6gicas
crescentes, e ver 0 que é isto da Inteligéncia Artificial, mas por um lado acho que antes de

chegarmos a Inteligéncia Artificial na banca ha aqui um passo para a robotizacdo de alguns
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processos dentro da banca. Muitas das vezes esta robotizacao é que confunde com a Inteligéncia
Artificial, por um lado a robotizacéo, o tratamento de dados é um passo importante para depois
haver tratamento da Inteligéncia Artificial. Agora, o que é relevante, acima de tudo para
acelerar, e eu partilho essa ideia, a Inteligéncia artificial com a robotizacdo e a utilizacao
crescente das méaquinas 0 que vai conseguir permitir as pessoas acelerar o tratamento de
informacdo, a olharem para a informacao daquela que é mais relevante, ndo é? E por outro lado
também permitir no final do dia por um lado uma minimizacao dos riscos do tratamento de
tarefas muito rotineiras mas ao mesmo tempo deslocalizar pessoas, e as pessoas ai com um
elevado graus de especializacdo em que esta utilizagdo crescente da Inteligéncia Artificial o que
poderd fazer é depois que as pessoas estejam mais disponiveis a falar com o cliente, a
interagirem com o cliente. Esta ideia ndo € ter a maquina contra 0 homem é acima de tudo o
homem ser mais forte com a maquina.

SP — Pois era ai onde eu queria chegar, agora esteve-me a descrever assim algumas das
principais vantagens que a Inteligéncia Artificial esta a trazer ao setor bancario, e na sua opinido
quais as desvantagens.

CA - Eu acho que a Inteligéncia Artificial e da quantidade de tratamento da informacao,
acho que ai é uma capacidade de competéncia. Eu acho que aqui acima de tudo a banca tera de
se unir de ferramentas, ferramentas estas e de aplicagdes que tenham de ser tratadas. Eu acho
gue aqui o tema passa ha capacidade de investimento que os bancos vao ter de fazer numa forma
inicial, para um lado agregar toda a informacdo e pois por outro coloca-la numa fase de
tratamento. E esta fase de tratamento e esta fase de auxilio de tomata de decisdo tem de entrar
a Inteligéncia Atrtificial, é mais por ai e por outro lado é uma questdo de investimento. Néo é
uma questdo de desvantagem, € rigor, € uma evidéncia que é uma fase inicial ser dispendioso.
E isso é sem duvida nenhuma um aspeto importante. Mas agora, do ponto de vista daquilo que
é o potencial, a digitalizacdo crescente dos clientes, daquilo que é o reforco da sistematizacdo
de processos, e a0 mesmo tempo haja aqui uma area muito concreta daquilo que € a gestdo dos
modelos, na definicéo, na pretenséo dos clientes, que isto funcione de uma forma acompanhada
por humanos. Eu acho que tem de haver numa primeira fase muito acompanhamento pelos
humanos, eu ndo acredito muito naquilo que sdo algumas decisfes que os humanos afastam as
méos e tudo acontece, ndo é possivel nesta fase ...

SP — Pois, também era ai onde eu queria chegar, no sentido em que de que forma a
Inteligéncia Artificial muda o dia-a-dia de um banco. Na sua opiniéo, se a Inteligéncia Artificial
vem substituir postos de trabalho.
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CA — Eu acho que vai substituir postos de trabalho, eu acho que tem essa capacidade de
substituicdo de postos de trabalho, mas ao mesmo tempo vai é criar postos de trabalho altamente
especializados e qualificados, ndo é? No final do dia eu ndo sei se 0s postos de trabalho do
banco vai baixar, porque vai ter de entrar numa area muito exigente, altamente especializada,
mas isso é a vantagens das novas geragoes.

SP — Entdo na sua opinido, podera substituir postos de trabalho mas também ira criar novos
postos de trabalho.

CA — Seguramente. Porque pode haver até um replacement e também melhorar a qualidade
do trabalho dos atuais, dos que ficam nédo é?

SP — Claro que sim, e também melhorar toda a informacéo que vai chagar até ao cliente.

CA — Ao cliente, as equipas de gestdo, as interacbes com os clientes, um conjunto vasto de
alternativas que daqui podem advir, mas agora para mim eu acho que é importante perceber o
que € que é isto da Inteligéncia Artificial. Porque as vezes também se fala de Inteligéncia
artificial que ¢ tudo um “par de botas” se me permite a expressao. Eu acho que ai no seu trabalho
e daquilo que € o seu trabalho, n6s muitas vezes termos o termo do “white” ndo é, ndo é uma
coisa muito falada, muita na moda, toda a gente fala “sim sim”, blockchain, fintech, Inteligéncia
Artificial, sdo as vezes aquelas key-words mais repetidas em muitas formas. Eu aqui &, se me
permite a expressdo, “pOr a mao na massa” para perceber bem do que estamos a falar, ndo ¢? E
tenho essa particularidade de estar com a “mao na massa” e olhar para aquilo e perceber o que
aquilo é, quer a nivel do blockchain, dos valores advisors e até deste fundo de Inteligéncia
Artificial. Tive varias experiéncias em todas estas vertentes. Mas o que é que para mim e para
reforcar também o seu estudo e o seu trabalho, o0 que é que eu acho que por um lado tem de
perceber, é que o que € que isto da Inteligéncia Artificial, porque hd uma parte que é tratamento
de rotinas, de processos, ndo é? E acho que isto € aquela area mais rapida de crescer, que € a
automatizacao de processos ...

SP —sim, e a sistematizacéo.

CA - Sistematizacdo, geracdo de alertas, identificacdo de casos de comportamentos
anormais ou inusitados, tudo isso pode caber aqui no tema de Inteligéncia Artificial, eu acho
gue ai sim vai haver a ja estd a haver uma procura por este tipo de processos, sem duvida
nenhuma, no qual as pessoas torna-se muito mais produtivas. Mas isso por um lado, mas por
outro na vertente daquilo que é a parte toda do auxilio na tomada de decisédo, nomeadamente na
parte dos investimentos, acho que o que faz é uma aceleracdo das coisas, e ha ganhos de
eficiéncia significativos. Para partilhar consigo, em 2019, o tempo voa, mas em 2019 nos

lancamos um servico aqui em Portugal, pela primeira vez, que foi 0 Rob6 Advisor, pronto, ndo
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sei se acompanho também esse tema. O Rob6 Advisor, ndo é propriamente uma ldgica de
Inteligéncia Artificial no verdadeiro sentido da palavra mas é acima de tudo um processo digital
robotizado, sistematizado que nos permite por exemplo a meia noite enquanto estd em casa
receber uma recomendacdo do seu banco ou ao sdbado ou no domingo também receber uma
recomendacdo em funcdo daquilo que s&o as respostas que da, e temos clientes que o fazem a
essas horas. Aquilo que era um banco que estava fechado nos horarios normais, tornou-se um
banco com acesso 24/7 em que pode ir ao website e ver qual a recomendacéo para este tipo de
investimento. E um processo que é montado, que é uma coisa nova.

SP- De certa forma, auxilia a gestdo da carteira dos clientes.

CA — Sem duvida, inclusivamente eram servicos que outrora s6 estavam disponivel para
um conjunto grande de clientes, com envolvimento significativo, e fruto do efeito de escala que
o digital tem, permitiu ter pequenos montantes mas muito mais pessoas, que € essa a grande
vantagem do digital, o que esta a acontecer é que nds temos carteiras dos antigos, digamos mais
tradicionais, com montantes minimos de investimento entre os 50 a 1.250 mil euros e, hoje em
dia aquilo que nos estamos a conseguir permitir é que clientes que queiram investir numa base
mensal de 50 euros podem ter acesso a um servico de acesso digital de gestdo de carteiras,
compreende? Este efeito de escala, este efeito do digital, este efeito da utilizacdo de processos
esquematizados via digital, mas 14 esta, uma vez mais s6 para esquematizar aqui o tema,
estamos a falar aqui em rigor Inteligéncia Artificial, estamos aqui a falar de processos digitais,
agora onde € que entra aqui a Inteligéncia Artificial? A Inteligéncia Artificial entra num grau
mais abrangente agora com este fundo da Acatis, entdo basicamente o que é que aquilo faz?
Aqui ndo faz mais do que basicamente olhar para um conjunto significativo de empresas a nivel
mundial, aquilo que faz é que vai lendo de uma forma continua e regular os relatérios de contas
de um conjunto de mais de 3.000 empresas, acompanha milhares de indicadores, e depois no
final o que apresenta a gestdo, la esta, estamos aqui na cadeia do processo, e 0 que acrescenta
ao gestor ndo é mais do que esta aqui uma short list daquilo tudo que eu observei. Agora onde
esta o valor e as particularidades disto? E que a evolugio do modelo, o acompanhamento das
variaveis do modelo tera de ser sempre feito através daquilo que € o ser humano, e para mim
entra naquele ponto importante no ambito da Inteligéncia Artificial que é o tema da
responsabilidade.

SP — Exato, e uma questdo, na questdo do fundo no ponto de vista do investidor, como é
que o investidor utiliza o fundo?

CA — O investidor utiliza o fundo como outro fundo qualquer. E um fundo de investimento

de acOes globais s6 que invés de eu ter uma equipa de gestores, um conjunto alargado de
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equipas, aquilo que eu tenho é uma equipa mais reduzida e tenho um conjunto de especialistas
de Inteligéncia Artificial que é um modelo, e esse modelo que esta a fazer € que a cada 6 meses
apresenta propostas de revisdo daquele conjunto de 50 empresas que tem em carteira.
Basicamente o que faz é exatamente, é isto. Do qual a equipa de gestdo procura encontrar
empresas para incluir dentro do portefélio aquilo que séo ideias de investimento. Basicamente
é isto.

SP — E na sua perspetiva qual é o perfil do investidor deste fundo?

CA - Séo clientes que procura essencialmente estar na vanguarda por um lado, em ter
solucdes alternativas a sua carteira mas aquilo que é um fundo de a¢des global tem um nivel de
risco alto, sdo clientes que na primeira linha querem investir em ativos de risco, ponto nimero
um. E, ponto nimero dois naquilo que é a alocacdo de investimento em acédo inves de ter uma
equipa de gestores tem aqui uma maquina de vai de certa forma disciplinando as solugdes de
investimento. Mas tudo isto, corre também daquilo que é a forma como os investidores olham
para isto. Os investidores olham para isto como um complemento a sua exposicao de risco em
gue ndo construem uma carteira de a¢des de investimento de risco sé com este fundo. Isto € um
complemento, ndo é?

SP — E qual é que tem sido a aceitacdo deste fundo por parte dos investidores?

CA — Diria que numa primeira fase tivemos procura dos investidores por este tipo de fundo,
da forma como ele foi introduzido aqui em Portugal, mas quer dizer, depois disto ha sempre no
final aquilo que é o risco inerente do mercado de acGes, aquilo que € a exposi¢ao ao mercado.
E um fundo que também tem algum nivel de concentragdo, por isso ndo é um fundo muito
disperso, ha aqui uma certa concentracdo porque aqui estamos a falar de um fundo que s6 tem
50 acles e isto funciona como complemente. E depois ha aqui também outro momento de
mercado em que é um mercado que apresentam uma maior preferéncia por empresas
tecnoldgicas, empresas ligadas a salde, e este fundo da forma como ele € escolhido, e as
variareis de enviesamento que ele tem, porque quer se queira quer ndo cada fundo ou cada
modelo tem o seu enviesamento. E um fundo que de facto néo é para todo o tipo de investidores.
Mas foi um fundo, que por exemplo, o Global Al no ano passado, em 2019, foi um fundo, ou
em 2018 por exemplo, foi um ano em que 0s mercados cairam na sua generalidade 11,5% na
categoria dos fundos, mais ou menos globais, mas este fundo caiu 10%, menos do que foi a
média da categoria e depois em 2019 o fundo subiu 25% enquanto que na sua categoria subiram
24% portanto subiu mais do que os fundos da sua categoria. Mas ao mesmo tempo, nos ultimos
6 meses é um fundo em que a média da categoria subiram 30% e este fundo subiu 37%, quer

dizer temos de ver em diferentes perspetivas mas ao mesmo tempo temos de ter aqui uma nogéo
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de que ainda € um fundo pequeno. Nos montantes anuais liquidos anda na casa dos 9 milhGes
de euros, ainda ndo chegou aos 9 milhdes de euros e ¢ um fundo que de certa forma funciona
como complemento as carteiras dos investidores.

SP — Estive aqui também a analisar a rentabilidade do fundo, conforme ja Ihe disse, no site
da Morning Stars, e houve aqui um aspeto que me chamou a atengdo. Em 2020 j& nos
apresentam a rentabilidade do primeiro e segundo trimestre e no primeiro trimestre a
rentabilidade foi negativa e no segundo trimestre foi positiva, cerca de 18%. Estamos a falar
que no segundo trimestre estdvamos no pico da atual pandemia e a rentabilidade cresceu
bastante e tornou-se positiva. No seu ponto de vista qual foi a razdo de isto ter acontecido?

CA — Pois, isto corre também do movimento que foi da recuperacdo dos mercados. Os
mercados tém sempre uma interpretacdo diferente se assim o poderei dizer, entre aquilo que é
0 momento econdmico e 0 momento que sao as estimativas e as perspetivas. O que aconteceu
€ que o primeiro trimestre foi um trimestre muito condicionado com as quedas que ocorreram
quer no final de fevereiro quer em margo e em mais preciso porque para 14 do Covid tivemos
aqui alguns outros fendmenos com a queda significativa do preco do petréleo e depois também
a iniciativa do confinamento e houve alguma instabilidade dos mercados e os mercados fizeram
minimos ali em algures 23 e 24 de Mar¢o. Portanto o primeiro trimestre foi um trimestre muito
negativo. O segundo trimestre foi um trimestre de recuperacdo. Agora o fundo subiu porque 0s
mercados financeiros subiram mas houve eventualmente outros fundos que até subiram mais
do que este. Pode ter existido fundos de acbes que subiram mais do que este, porque na
generalidade dos fundos subiram muito no segundo trimestre. Portanto, abril, maio e junho
foram sinais de recuperacdo dos mercados de agdes. Portanto aqui o que o fundo fez foi
decorrendo daqui que é a sua especialidade as acdes também subiram. Agora ha aqui um aspeto
que pode verificar. A maior parte dessas empresas ndo sdo empresas muito conhecidas no
mercado, onde este fundo vai investir. Onde este fundo vai investir vai identificar oportunidades
onde se calhar ha outros que néo vai olhar para elas e também nédo aparecem no radar. E a maior
posicao deste fundo em acdes globais é a US Pharmaceutical e quando compara por exemplo
este fundo global com qualquer outro fundo global vai olhar para as principais empresas do
mundo: Apple, Amazon, Microsoft, grandes empresas norte americanas e este fundo ndo tem
este enviesamento.

SP — Pois, eu aqui pelo Morning Stars consigo ter acesso as 10 maiores posicoes.

CA — Consegue? E se for por exemplo a outro indice, isto do ponto de vista relevante
daquilo que decorre de uma aplicagdo de Inteligéncia Artificial € que o output que 0 modelo da
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Inteligéncia Artificial deu € diferente das grandes empresas mundiais. E por isso que lhe estou
a fazer esta nota porque acho que é importante realcar.

SP — Sim e de facto n6s ao olharmos para as 10 empresas com maior posi¢cdo nao ha
nenhuma empresa que me chame a atencao, isto é grandes empresas mundialmente conhecidas.

CA — Exatamente e agora por exemplo se for ao MSCI World Index e eu estou agora aqui
a abrir um documento que esta atualizado a 31 de agosto, vai encontrar ... veja la se conhece
alguma destas empresas, vou-lhe dizer o Top 10 do MSCI: Apple, Microsoft, Amazon,
Facebook, Google, Jonhson, Tesla, Visa e Nestlé. Toda a gente as conhece nédo é? Portanto
aquilo que o modelo deu é ndo vou investir s6 nessas porque sao grandes, sdo as maiores
empresas mundiais, vou investir naquelas que tém duas perspetivas. E como é que eu fago essa
analise? Arranjo um conjunto significativo de universos de analise e depois tento tirar dali as
melhores conclusdes e perspetivas de evolugdo. Nem sempre correm bem, umas vezes correm
bem outras vezes correm mal mas o que é que eu sei que a equipa de gestdo esté a fazer. Portanto
quando eu digo equipa de gestdo da Acatis juntamente com essa equipa da Inteligéncia
Artificial. Muitas vezes vao afinando o modelo, pois muitas vezes hd demasiada exposi¢do num
determinado setor, num determinado tipo de empresas, e vdo procurando tirar daqui algumas
consequéncias das decisdes que sao tomadas e depois tentam otimizar. Isto ndo € mais do que
otimizar o modelo, que ao fim ao cabo é o que toda a gente ira fazer em qualquer modelo de
Inteligéncia Acrtificial, ndo é?

SP — E na sua opinido quais sdo as perspetivas futuras relativas a este fundo?

CA — Hmm ... Se quer que lhe diga é esperar para ver, ndo s6 propriamente para o fundo.
Eu acho que tudo isto tem de ser feito com alguma prova, que alguns investidores ainda olha
para isto com algumas reticéncias, outros gostam mais desta abordagem, o fundo tem
correspondido, ¢ um fundo inclusivamente mais tradicional do ponto de vista daquilo que é a
tomada de risco, ndo é daqueles fundos que investe muito em empresas que olham mais para a
perspetiva de lucros elevados, € uma ética mais conservadora a chamada a l6gica de value, que
é um estilo de gestdo mais conservador, se assim o poderei dizer e ainda estd muito dependente
a evolucdo do fundo e a performance do fundo vai estar também muito dependente do
conhecimento do mercado por empresas tanto ou quanto mais fundamentais do ponto de vista
de qualidade daquilo que seja o resultado dai do que propriamente dai do que a evolucéo do
mercado como um todo.

SP — E voltando um pouco para tras, e numa perspetiva do banco em si, 0 Banco tenciona

vender fundos semelhantes ou se pretende apostar em Inteligéncia Artificial em novas areas?
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CA — Nos agora fizemos recentemente com esta pandemia um trabalho logo ai em
marc¢o/abril que foi olhar para este tema da pandemia e se de facto daqui pudessem nascer
algumas tendéncias e que pudessem alterar a parte do modelo de negdécio, das empresas, do
comportamento dos consumidos e 0 que € que isto poderia trazer do ponto de vista da
consequéncia dos investidores. Nessa altura, o que nds identificamos foram 5 elementos ou 5
fatores que poderiam daqui ocorrer. Por um lado, a tecnologia, a emergéncia da tecnologia, um
mundo mais digital, que foi um tema que falamos logo em abril, depois falamos também no
tema na saude, naturalmente, falamos no tema da sustentabilidade, das taxas de juro mais
baixas, suspensdo de alguns dividendos em algumas empresas, portanto a logica da obtencdo
de lucro era mais complicada para os préximos 5 anos dos investidores e o Gltimo tema que
abordamos no final de agosto, inicio de setembro foi a questdo do Ei-Commerce. O que é o Ei-
Commerce? Onde aqui entra também a Inteligéncia Artificial, mas la estad € uma parte de um
subcapitulo ou é de certa forma também um veiculo que podera melhorar a experiéncia de toda
a parte do Ei-Commerce. NOs iniciamos o século a falar muito na I6gica do E-Commerce, e
agora aquilo que se esta a falar é o Ei-Commerce que é melhorar a experiéncia do consumidor
e também atomizar toda a parte logistica da relacdo com o consumidor. E isto também tem
muito a ver com a Inteligéncia Artificial que isto muitas das vezes é feito a custa do poder da
Inteligéncia Artificial naquilo que sdo as recomendacdes, as sugestdes apresentadas aos
consumidores naquilo que é um consumidor por exemplo estar a ver um jogo de futebol em
realidade aumentada ndo é? Posso estar num estadio mas depois estou a ver mais informacdes
e, posso comprar as chuteiras daquele jogador se quiser ou a camisola daquele jogador e tudo
isto sdo vertentes significativas daquilo que podemos pér em cima da mesa. Imagine o que é
estar num espetaculo musical e vé uns 6culos de um determinado cantor e depois quer comprar
uns oOculos iguais e passado um dia ou dois tem em casa. Coisas dessa natureza, da realidade
aumentada, melhorar a experiéncia sdo coisas que vao aparecer mais dia menos dia e ai entra a
Inteligéncia Artificial. Olhando para este tema do E-commerce a Inteligéncia Artificial vai ser
aqui um elemento essencial, mas acho que ja estamos aqui numa fase de emocdo da Inteligéncia
Artificial em que ja ndo a podemos desassocia-la ou isola-la noutras categorias em quase tudo
tem de passar pela Inteligéncia Acrtificial, isto € aquilo que é o desafio da industria 4.0 e 0 5G,
eu acho que estamos a entrar num ecossistema em que tudo isto vai trabalhar em conjunto e isto
ndo é mais do que uma ferramenta. A Inteligéncia Artificial serd mais uma ferramenta, a
adicionar a um conjunto de muitas outras pecas do puzzle que véo fazer o nosso ecossistema

da proxima década.
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SP —E, o fundo em si também foi uma grande inovacao em Portugal, e na sua opinido acha
que este fundo foi o grande impulsionador da Inteligéncia Artificial em Portugal no setor
bancario? Se prevé que haja futuros concorrentes em Portugal para este fundo ou se acha que o
mercado ndo esta maduro o suficiente para aceitar esta tecnologia no setor bancario?

CA — N&o seria tdo ambicioso quanto isso, mas foi um marco importante a par da introdugéo
do robd advisor, a parte de toda a promogdo que temos feito nessa tematica, agora a parte do
Ei-commerce que acabei de lhe explicar. Mas eu acho que aqui em Portugal, isoladamente eu
acho que nao temos escala suficiente para lancar o fundo baseado com isto, mas agora cada vez
mais a procura para estes sistemas e analisar aquilo que s&o as preferéncias dos investidores
sim, mas ndo tenho essa ambicédo de dizer que isto marcou muito o mercado nacional ndo, acho
gue ndo, acho que foi um bom elemento.

SP — Mas na sua opinido também tendo em conta 0 mercado de Portugal ndo prevé que haja
abertura a novos fundos concorrentes no futuro aqui em Portugal?

CA — Aqui em Portugal langados por entidades portuguesas acho que ndo.

SP —Ja lhe fiz todas as perguntas e agradeco desde ja toda a sua disponibilidade e abertura
para falar sobre este tema. Ajudou-me imenso e falamos aqui sobre outros temas que acho que
serdo uma mais valia para terminar a minha dissertagédo. Muito obrigada.

CA — De nada.
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