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INSTITUTO DE SEGUROS DE PORTUGAL

Emitente: Circular n.° 19/2005

CONSELHO DIRECTIVO
Data: 27/09/2005

Assunto: ESCLARECIMENTOS RELATIVOS A APLICAGAO DA NORMA N.° 13/2003-R, DE 17 DE JULHO

A Norma n.° 13/2003-R, de 17 de Julho, veio introduzir um conjunto de regras relativas a natureza dos activos
que podem representar as provisdes técnicas, aos limites de diversificacdo e dispersédo prudenciais e aos
principios gerais de congruéncia desses activos, bem como estabelecer um conjunto de principios a seguir
pelas empresas de seguros na definicdo, implementacdo e controlo das politicas de investimento, procurando
atender a constante mutacdo dos mercados financeiros e a crescente sofisticagdo dos produtos financeiros e

da prépria gestdo de activos.

A referida norma prevé uma série de principios gerais que devem ser tidos em consideragédo na definicdo das
politicas de investimento das empresas de seguros, sem prejuizo da necessidade de estabelecimento e
cumprimento de alguns limites justificaveis numa Optica prudencial. Para além disso, prevé-se que para os
produtos em que o risco de investimento é suportado pelo tomador do seguro possam existir diferentes
regimes de composi¢cédo das carteiras de investimento, estabelecendo-se especiais regras de prestacao de
informacgao para aqueles produtos que sejam qualificados como «Nao Normalizados», devendo estas ultimas
ser incluidas nos prospectos informativos cuja estrutura e contetido se encontram regulamentados na Norma
n.° 5/2004-R, de 10 de Setembro.

De acordo com o estabelecido no n.° 3 do artigo 6.° da Norma n.° 13/2003-R, para os produtos em que o risco
de investimento é suportado pelo tomador do seguro que sejam enquadraveis no regime dos produtos «Nao
Normalizados», podem ser ultrapassados os limites previstos no n.° 1 do mesmo artigo, desde que, na
definicdo das politicas de investimento relativas a esses produtos, sejam observados os principios gerais
aplicaveis aos activos representativos das provisdes técnicas, designadamente os estabelecidos no n.° 4 do

artigo 2.° dessa norma.

Por outro lado, de acordo com o n.° 2 do artigo 3.° da Norma n.° 13/2003-R, as empresas de seguros podem
recorrer a utilizagdo de técnicas e instrumentos adequados a gestdo dos investimentos afectos a
representacdo das provisdes técnicas, tais como os instrumentos financeiros derivados, designadamente nos
termos definidos pela Norma n.° 7/2002-R, de 7 de Maio.

Assim sendo, deve-se ter presente que, relativamente aos activos afectos as provisdes técnicas as empresas
de seguros s6 podem utilizar produtos derivados com o objectivo de redugéo do risco de investimento ou de
gestéo eficaz da carteira, tendo em conta as responsabilidades inerentes, nomeadamente utilizando-os para

a réplica, sem alavancagem, dos activos subjacentes.
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Tendo surgido algumas duvidas, por parte das empresas de seguros, sobre o entendimento a dar a algumas

disposigdes da Norma n.° 13/2003-R, o Instituto de Seguros de Portugal julga conveniente efectuar os

seguintes esclarecimentos:

A) Efeito de alavancagem

1.

Relativamente aos activos afectos as provisdes técnicas, incluindo as relativas a produtos em que
o risco de investimento é suportado pelo tomador do seguro, as empresas de seguros s6 podem
utilizar produtos derivados com o objectivo de redugao do risco de investimento ou de gestédo
eficaz da carteira, tendo em conta as responsabilidades inerentes, nomeadamente utilizando-os

para a réplica, sem alavancagem, dos activos subjacentes.

Assim, na constituicao das carteiras afectas a representagao das provisdes técnicas, incluindo as
relativas a produtos «Nao Normalizados», ndo € permitida a utilizagado de produtos derivados que

incorporem efeitos de alavancagem.

B) Produtos «Nao Normalizados»

3.

Embora para um produto «Nao Normalizado» possam ser ultrapassados os limites previstos no n.°
1 do artigo 6.° da mencionada norma, a respectiva politica de investimento continua a dever ser

pautada por critérios destinados a evitar um inadequado risco de perda.

Na estruturagdo de produtos «Nao Normalizados», compete as empresas de seguros o
estabelecimento de politicas de investimento que ndo ponham em causa os principios gerais
estabelecidos no artigo 2.° da referida norma, designadamente no que respeita a concentragéo da

carteira de investimento num determinado activo, emitente ou sector de actividade.

Como regra geral, o Instituto de Seguros de Portugal entende que nao se encontram cumpridos os
referidos principios gerais, designadamente, nas situa¢gdes em que a carteira apresenta uma
reduzida dispersdo de fontes de risco criando uma dependéncia excessiva e inadequada que

incrementa significativamente o risco de perda.

Uma concentragdo superior a um referencial de 20% numa unica fonte de risco ndo parece
susceptivel de observar a regra geral estabelecida no numero anterior, embora se possa entender
que nas situacdes em que os activos em causa apresentem notagao de risco de crédito, atribuida
por agéncias especializadas de notagao de risco, igual ou superior a “A-" ou outra classificagéo
comprovadamente equivalente e n&o envolvam um risco de mercado significativo, aquele

referencial possa ser ultrapassado.

Tendo em consideragao o principio da substancia sob a forma, para efeito da analise do grau de
dispersdo da carteira sdo relevantes as fontes de risco directa ou indirectamente associadas aos

activos que compdem a carteira.
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O Instituto de Seguros de Portugal considera essencial para a protec¢do dos interesses dos tomadores de
seguros, pessoas seguras e beneficidrios e para o reforco da confianga no sector segurador, que as
empresas de seguros efectuem uma correcta interpretacdo deste novo quadro de maior flexibilidade, mas

também de maior responsabilidade.

O CONSELHO DIRECTIVO
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