
 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Aprovado em reunião do Conselho de Administração  
em 17.03.2026 

 
 

 

 

 



 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ã >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǱǍ  

!ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 

 

 

 



 

 

 

  



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  5 

ÍNDICE GERAL  
 

SIGLAS E ACRÓNIMOS  ........................................................................................................................................................ 8 

MENSAGEM DO PRESIDENTE  ...................................................................................................................................... 11 

I. ATIVIDADE  ................................................................................................................................................................................ 17 

1. MARCOS DE 2025  ....................................................................................................................................................... 19 

2. ENQUADRAMENTO INSTITUCIONAL  ........................................................................................................ 23 

2.1. ÓRGÃOS SOCIAIS E ESTRUTURAS ESTATUTÁRIAS ....................................................................... 25 

2.2. ESTRUTURA ORGÂNICA  ..................................................................................................................................... 28 

2.3. MISSÃO, VISÃO E VALORES  ............................................................................................................................. 29 

2.4. PLANO ESTRATÉGICO 2026|2028  ................................................................................................................ 31 

3. CONTEXTO MACROECONÓMICO E SETORIAL  ................................................................................. 35 

3.1. CONTEXTO MACROECONÓMICO  ............................................................................................................... 37 

3.2. SETORES SUPERVISIONADOS  ...................................................................................................................... 43 

4. REGULAÇÃO, SUPERVISÃO E AÇÃO SANCIONATÓRIA  ............................................................ 49  

4.1. SISTEMA EUROPEU DE SUPERVISÃO FINANCEIRA  ..................................................................... 51 

4.2. REGULAÇÃO  ................................................................................................................................................................. 55 

4.3. AUTORIZAÇÕES E REGISTOS  ........................................................................................................................... 61 

4.4. MONITORIZAÇÃO MACROPRUDENCIAL  .............................................................................................. 65 

4.5. SUPERVISÃO PRUDENCIAL  .............................................................................................................................67 

4.6. SUPERVISÃO DA CONDUTA DE MERCADO ........................................................................................ 71 

4.7. AÇÃO SANCIONATÓRIA  ...................................................................................................................................... 77 

5. ATIVIDADES DE IMPACTO TRANSVERSAL  ...........................................................................................79 

5.1. CONCLUSÃO DO PROCESSO DE IMPLEMENTAÇÃO DA CONTABILIDADE DE 
GESTÃO NA ASF  ......................................................................................................................................................................81 

5.2. MODELO INTEGRADO DE SUPERVISÃO  ............................................................................................. 82 

5.3. PROTEÇÃO AO CONSUMIDOR E LITERACIA FINANCEIRA  ....................................................83 

5.4. COOPERAÇÃO  ............................................................................................................................................................ 87  

6. PESSOAS E ORGANIZAÇÃO  .............................................................................................................................. 93 

6.1. PESSOAS E GESTÃO DE TALENTO  ............................................................................................................. 95 

6.2. PLANEAMENTO  ..........................................................................................................................................................97 

6.3. SUSTENTABILIDADE  ............................................................................................................................................. 99 

6.4. SISTEMAS DE INFORMAÇÃO  ....................................................................................................................... 100 

6.5. COMPRAS E PATRIMÓNIO  ............................................................................................................................... 101 

6.6. COMUNICAÇÃO  ....................................................................................................................................................... 102 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  6 

6.7. INFORMAÇÃO ESTATÍSTICA .......................................................................................................................... 104 

6.8. CONTROLO INTERNO  ........................................................................................................................................ 106 

7. ANEXO - TABELAS ................................................................................................................................................. 109 

II. CONTAS ANUAIS  ............................................................................................................................................................. 123 

1. PROPOSTA DE APLICAÇÃO DE RESULTADOS  ............................................................................... 125 

2. ANÁLISE FINANCEIRA  ......................................................................................................................................... 129 

3. DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS  ............................................................................................................ 133 

4. DEMONSTRAÇÕES ORÇAMENTAIS  .........................................................................................................189 

CERTIFICAÇÃO LEGAL DE CONTAS  .................................................................................................................... 259 

RELATÓRIO E PARECER DA COMISSÃO DE FISCALIZAÇÃO  ........................................................... 261 

III. INDICADORES DE DESEMPENHO  ................................................................................................................ 263 

1. ENQUADRAMENTO  ............................................................................................................................................. 265 

2. ANÁLISE DOS INDICADORES  ...................................................................................................................... 267 

 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  7 

ÍNDICE DE 
TABELAS 
 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝ MǪɐɅɐɃȡǍ ɅǍǪȡɐɅǍȺ Ṿ æɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐɾ ................................................ 39 

ÿǍǩǸȺǍ ᶰṝ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ..................................................................................... 44  

ÿǍǩǸȺǍ ᶱṝ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ............................................................................................45  

ÿǍǩǸȺǍ ᶲṝ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ ¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ .............................................................................................................45  

ÿǍǩǸȺǍ ᶳṝ æɶɐǱʔǭǦɐ Ǹ ¶ɐɅʌǍɅʌǸɾ æǍȓɐɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ĞȡǱǍ .......................................................................................... 46  

ÿǍǩǸȺǍ ᶴṝ æɶɐǱʔǭǦɐ Ǹ ¶ɐɅʌǍɅʌǸɾ æǍȓɐɾ Ǳɐɾ ɶǍɃɐɾ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍ ........................................................................... 47  

ÿǍǩǸȺǍ ᶵṝ >ɐɅʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ Ǹ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐɾ ɳǍȓɐɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ .............................................................. 48  

ÿǍǩǸȺǍ ᶶṝ ¸ɐɶɃǍɾ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ ...................................................................................................................................... 111 

ÿǍǩǸȺǍ ᶷṝ >ȡɶǪʔȺǍɶǸɾ ......................................................................................................................................................................... 112 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶮṝ  éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ...................................................................................................................................................... 113 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶯṝ >ɐɅɾʔȺʌǍɾẁæʕǩȺȡǪǍɾ ................................................................................................................................................... 113 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶰṝ uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ éǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍɾ ǱǍ MuÃæ! ................................................................................................................. 114 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶱṝ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ .......................................... 116 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶲṝ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ ñɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ................................................................................................................................................. 117 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶳṝ fʔɅǱǍɃǸɅʌɐɾ ǱǍɾ ɾʔɾɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌɐ ǱǸ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ
 ...................................................................................................................................................................................................................... 118 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶴṝ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ ¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ....... 119 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶵṝ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ .................................................................................... 119 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶶṝ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ ɳɐɶ ȓɶʔɳɐ Ǹʌǎɶȡɐ ........................................... 120 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯᶷṝ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ ɳɐɶ ȓǹɅǸɶɐ ........................................................ 120 

ÿǍǩǸȺǍ ᶰᶮṝ æʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ ǱǸ ɅǍʌʔɶǸʽǍ ʌǹǪɅȡǪǍ ǱȡʬʔȺȓǍǱǍɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ................................................................. 121 

ÿǍǩǸȺǍ ᶰᶯṝ æʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ ǱǸ ɅǍʌʔɶǸʽǍ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍ ǱȡʬʔȺȓǍǱǍɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ............................................................ 121 

ÿǍǩǸȺǍ ᶰᶰṝ MɾʌʔǱɐɾ Ǹ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ ǱȡʬʔȺȓǍǱɐɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ .......................................................... 122 

 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  8 

SIGLAS E 
ACRÓNIMOS  
 

AdC   Autoridade da Concorrência  

AE  Área do Euro  

AMCM   Autoridade Monetária de Macau  

AMLA   

Autoridad e Europeia de Combate ao Branqueamento de Capitais e ao 
Financiamento do Terrorismo  
(Authority for Anti -Money Laundering and Countering the Financing of 
Terrorism ) 

ASEL  Associação de Supervisores de Seguros  Lusófonos  

ASF  Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões  

BCE  Banco Central Europeu  

BCFT  Branqueamento de Capitais e Financiamento do Terrorismo  

BdP   Banco de Portugal  

CAM   Código das Associações Mutualistas  

CE  Comissão Europeia  

CEDIC  Certificados Especiais de Dívida de Curto Prazo  

CIRC  Código do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas  

CMVM   Comissão do Mercado de Valores Mobiliários  

CNSF  Conselho Nacional de Supervisores Financeiros  

CSDDD   
Diretiva de Due Diligence  de Sustentabilidade Corporativa  
(Corporate Sustainability Due Diligence Directive ) 

CSRD  
Diretiva de Reporte Corporativo de Sustentabilidade  
(Corporate Sustainability Reporting  Directive)  

DGC  Direção -Geral do Consumidor  

EIOPA   Autoridade Europeia de Seguros e Pensões Complementares de Reforma  
(European Insurance and Occupational Pensions Authority)  

ERP  Sistema Integrado de Gestão Empresarial  
(Enterprise Resource Planning ) 

ES  Empresas de Seguros  



 
  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  9 

EUA  Estados Unidos da América  

FAT  Fundo de Acidentes de Trabalho  

FED  
Reserva Federal  
(Federal Reserve)  

FGA  Fundo de Garantia Automóvel  

FP  Fundos de Pensões  

GAFI  Grupo de Ação Financeira  

GIMAR   
Relatório sobre o Mercado Global de Seguros  
(Global Insurance Market Report ) 

IA  Inteligência Artificial  

IAIS  Associação Internacional de Supervisores de Seguros  
(International Association of Insurance Supervisors ) 

IFRS  Norma Internacional de Relato Financeiro  
(International Financial Reporting Standard ) 

IGCP  Agência de Gestão da Tesouraria e da Dívida Pública  

IHPC   Índice Harmonizado de Preços no Consumidor  

IOPS  
Organização Internacional de Supervisores de Pensões  
(International Organisation of Pension Supervisors ) 

IORP  
Instituições de Realização de Planos de Pensões Profissionais  
(Institutions for Occupational Retirement Provision ) 

IRRD  
Diretiva de recuperação e r esolução de empresas de seguros  
(Insurance Recovery and Resolution Directive)  

LPS  Livre Prestação de Serviços  

M  Milhão  

m   Milhar  

MIS  Modelo Integrado de Supervisão  

Nat  Cat   Catástrofes Naturais  

NCP   Norma de Contabilidade Pública  

OCDE   Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Económico  

ORSA  
Autoavaliação dos riscos e da solvência  
(Own Risk and Solvency Assessment)  

PEPP   
Produto Individual de Reforma Pan -Europeu  
(Pan -European Personal Pension Product ) 

ESA  Autoridades Europeias de Supervisão  
(European Supervisory Authorities  - EBA, EIOPA and ESMA)  

ESAP  Ponto de Acesso Único Europeu  
(European Single Access Point ) 

ESRB  Comité Europeu de Risco Sistémico  
(European Systemic Risk Board ) 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  10 

PIB   Produto Interno Bruto  

PNFF   Plano Nacional de Formação Financeira  

PPA   Plano Poupança Ações  

PPR  Plano Poupança Reforma  

PRIIP   
Pacotes de Produtos de Investimento de Retalho e/ou de Produtos de 
Investimento com base em Seguros  

Regulamento 

DORA   
Regulamento (UE) 2022/2554 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 
de dezembro de 2022, relativo à resiliência operacional digital do setor 
financeiro  

RGPD   Regulamento Geral sobre a Proteção de Dados  

RIS  Retail Investment Strategy  

RJDS  Regime jurídico da distribuição de seguros e de resseguros  

RJFP  Regime jurídico da constituição e do funcionamento dos fundos de pensões e 
das entidades gestoras de fundos de pensões  

SFDR  Sustainable Finance Disclosures Regulation  

SMID   Sistema de Monitorização dos Indicadores de Desempenho  

SNC-AP  Sistema de Normalização Contabilística para as Administrações Públicas  

TIC  Tecnologias d a Informação e C omunicação  

tva   taxa de variação anual  

UE  União Europeia  

UO  Unidade Orgânica  

ZLT  Zona livre tecnológica  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

 

 

MENSAGEM  DO 
PRESIDENTE 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 

 

 



  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  13 

 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɅʔɃ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ Ǹ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐ ǪɶǸɾǪǸɅʌǸɃǸɅʌǸ ȡɅǪǸɶʌɐ Ǹ 
ȡɃɳɶǸʬȡɾȣʬǸȺṞ ʌɐɶɅɐʔɾǸ ǍȡɅǱǍ ɃǍȡɾ ǸʬȡǱǸɅʌǸ Ǎ ȡɃɳɐɶʌǖɅǪȡǍ ǱǸ ʔɃǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǪǍɳǍʽ ǱǸ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɶṞ ǪɐɃɳɶǸǸɅǱǸɶ Ǹ ǍʬǍȺȡǍɶ Ǎ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ɃǍǪɶɐ Ǹ ɃȡǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȡɾṣ 
uǱǸɅʌȡȒȡǪǍɶ ǪɐɃ ǍɅʌǸǪǸǱǽɅǪȡǍ ɐɾ ȒǍʌɐɶǸɾ ɾʔɾǪǸʌȣʬǸȡɾ ǱǸ ǍȒǸʌǍɶ Ǎ ǸɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǳɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ 
ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ Ǎȓȡɶ ǱǸ ȒɐɶɃǍ ɳɶǸʬǸɅʌȡʬǍṞ ɃȡʌȡȓǍɅǱɐ ȡɃɳǍǪʌɐɾ Ǹ 
ǍɾɾǸȓʔɶǍɅǱɐ Ǎ ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾṞ ǪɐɅʌȡɅʔɐʔ Ǎ ɾǸɶ ʔɃǍ ȒʔɅǭǦɐ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺ ǱǍ 
!ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ ṵ!ñfṶṣ MɾʌǸ ʌɶǍǩǍȺțɐṞ ɃʔȡʌǍɾ 
ʬǸʽǸɾ ǱȡɾǪɶǸʌɐ Ǹ ȡɅʬȡɾȣʬǸȺ Ǎɐ ɐȺțǍɶ ǸʲʌǸɶɅɐṞ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡ ɐ ǍȺȡǪǸɶǪǸ ǱǍ ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ Ǹ Ȓɐȡ ɶǸǍȺȡʽǍǱɐ ǪɐɃ ɶȡȓɐɶ Ǹ ǪɐɅɾȡɾʌǽɅǪȡǍ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ Ǳɐ ǍɅɐṣ 

! ǍǭǦɐ ǪɐȺǸʌȡʬǍ ǱǍ !ñf ǪɐɃǸǭǍ ɳǸȺǍ ɾʔǍ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ǍʌȡʬǍ Ʌɐ ñȡɾʌǸɃǍ MʔɶɐɳǸʔ ǱǸ 
ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ fȡɅǍɅǪǸȡɶǍṞ ǸɃ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ ɅǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ MʔɶɐɳǸȡǍ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ æǸɅɾɮǸɾ 
>ɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶǸɾ ǱǸ éǸȒɐɶɃǍ ṵMuÃæ!ṶṞ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ʌǹǪɅȡǪǍ Ǹ ǱǍ ɳǍɶʌȡȺțǍ ǱǸ 
ǪɐɅțǸǪȡɃǸɅʌɐ ɵʔǸ ɶǸȒɐɶǭǍɃ Ǎ țǍɶɃɐɅȡʽǍǭǦɐ Ǹ Ǎ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṣ ! 
ǸɾʌǍ ǱȡɃǸɅɾǦɐ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ ȲʔɅʌǍɃɾǸ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪǍ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾṞ Ǎ 
ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾṞ ɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǹ ɶǸȓȡɾʌɐṞ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ Ǹ 
ǱǸ ǪɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ Ǹ Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ɾǍɅǪȡɐɅǍʌɑɶȡǍṣ 

¸ɐ ɳȺǍɅɐ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṞ ǱǸɾʌǍǪǍɾǸ Ǎ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ǱǍ !ñf Ʌɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǸʔɶɐɳǸʔ ǱǸ 
ɾʌɶǸɾɾ ʌǸɾʌ Ǎɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǪɐɐɶǱǸɅǍǱɐ ɳǸȺǍ MuÃæ! Ǹ ǱǸǱȡǪǍǱɐ ǟ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐ 
ɶȡɾǪɐ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽṣ MɾʌǸ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ɶǸȒɐɶǭɐʔ Ǎ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ ǱǸ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǍ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ 
Ǎ ǪțɐɵʔǸɾ ɾǸʬǸɶɐɾ Ǹ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡʔ ɳǍɶǍ ɐ ǍȺȡɅțǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ʌɐ ɳȺǍɅɐ 
ǸʔɶɐɳǸʔṣ æǍɶǍȺǸȺǍɃǸɅʌǸṞ ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ ɐ ǍɳɶɐȒʔɅǱǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǍɅǎȺȡɾǸɾ Ǹ ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍɾ 
ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ Ǎɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǪǍʌǍɾʌɶɑȒȡǪɐɾṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȡɾ ɳǍɶǍ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ɵʔǸ 
ʬȡɾǍɃ ɶǸǱʔʽȡɶ Ǎɾ ȺǍǪʔɅǍɾ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐ ǍȡɅǱǍ ǸʲȡɾʌǸɅʌǸɾ ǸɃ æɐɶʌʔȓǍȺṣ 

¸ɐ ǱɐɃȣɅȡɐ ǱǍ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐṞ ȡɃɳɐɶʌǍ ɶǸǍȺǭǍɶ Ǎɾ ɶǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ǱȡɶȡȓȡǱǍɾ Ǎɐ ɃǸɶǪǍǱɐṞ ǪɐɃ 
ȡɃɳǍǪʌɐ ǱȡɶǸʌɐ ɅǍ ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ Ǹ ɅǍ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ ǱǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾṣ 
EǸɾʌǍǪǍɃɾǸ Ǎ ǪȺǍɶȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǍɾ ǱȡȒǸɶǸɅǭǍɾ ǸɅʌɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸṞ Ǎ 
ǱǸȒȡɅȡǭǦɐ ǱǸ ɳɶǍʽɐɾ ɃǎʲȡɃɐɾ ǱǸ ɶǸȓʔȺǍɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɾȡɅȡɾʌɶɐɾ ǸɃ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐ 
ɃʔȺʌȡɶɶȡɾǪɐɾ țǍǩȡʌǍǭǦɐ Ǹ Ǎ ɳɶɐɃɐǭǦɐ ǱǍ ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǹɅǸɶɐ Ʌɐɾ ɑɶȓǦɐɾ ǱǸ ǱǸǪȡɾǦɐ 
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ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾṣ MɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐṞ ǸɾʌǍɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ɶǸȒɐɶǭǍɃ Ǎ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ Ǹ Ǎ 
ǸɵʔȡǱǍǱǸ Ǳɐ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɃǸɶǪǍǱɐɾṣ 

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ Ȓɐȡ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐ ʔɃ 
ʌɶǍǩǍȺțɐ ȡɅʌǸɅɾɐ ǱǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǍ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǍɾ Ǹ ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐṣ 
¶ǸɶǸǪǸɃ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸ ǱǸɾʌǍɵʔǸ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ɶȡȓɐɶɐɾǍ ǱǍ ǪɐɶɶǸʌǍ ʬǍȺɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ 
ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ Ǳɐ Ǎʌȡʬɐ Ǹ Ǳɐ ɳǍɾɾȡʬɐṞ ǪɐɃ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ ȒɐǪɐ ɅǍɾ ɳɶɐʬȡɾɮǸɾ ʌǹǪɅȡǪǍɾ Ǹ Ʌɐɾ 
ɶǸǪʔɳǸɶǎʬǸȡɾ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐ 
ɳɶȡɅǪȣɳȡɐ Ǳɐ ȓǸɾʌɐɶ ɳɶʔǱǸɅʌǸ Ʌɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ Ǳɐ ǍǱǸɵʔǍǱɐ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺṣ  

fɐɶǍɃ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍɾ ǍʬǍȺȡǍǭɮǸɾ ǱǸʌǍȺțǍǱǍɾ Ǳɐɾ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ Ǹ ǱǍ 
ɾɐȺʬǽɅǪȡǍ ṵÃéñ!Ṷ Ǹ ʌǸʬǸ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ ǸɵʔȡȺȣǩɶȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ 
Ǳɐɾ ɾǸȓʔɶɐɾ ǍʔʌɐɃɑʬǸȺ Ǹ ǱɐǸɅǭǍ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ɵʔǸ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍɶǍɃ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ɅǸȓǍʌȡʬɐɾ 
Ʌɐ ǍɅɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṣ ! !ñf ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸʔ ǍȡɅǱǍ ʔɃ ɃǍɅʔǍȺ ɾɐǩɶǸ Ǎɾ ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṞ ǸȒǸʌʔɐʔ ȡɅɾɳǸǭɮǸɾ ǟ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ ǱǍ ȒʔɅǭǦɐǪțǍʬǸ ǱǸ ǍʔǱȡʌɐɶȡǍ 
ȡɅʌǸɶɅǍ Ǹ ȡɅȡǪȡɐʔ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǳɐɾ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ɾǸʬǸɶɐɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ ÿu> ɶǸɳɐɶʌǍǱɐɾ Ǎɐ 
Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ Ʌɐʬɐ ɶǸȓȡɃǸ ǱǸ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ ǱȡȓȡʌǍȺṣ 

¸ɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɃǍɅʌǸʬǸɾǸ ʔɃ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ɶǸȓʔȺǍɶ ǱǍ ɾȡʌʔǍǭǦɐ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾṣ MɾʌǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ ȡɅǪȺʔȡʔ ǍʬǍȺȡǍǭɮǸɾ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȡɾ ǩǍɾǸǍǱǍɾ ǸɃ 
ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɶȡɾǪɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ ȡɅʌǸɶɅǍɃǸɅʌǸṞ Ǎ ʬǸɶȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǳɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ȺȡɃȡʌǸɾ ȺǸȓǍȡɾ Ǹ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ Ǹ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ ɾǸɃǸɾʌɶǍȺ Ǳɐɾ ɅȣʬǸȡɾ ǱǸ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ȒʔɅǱɐɾ ȒǸǪțǍǱɐɾ Ǹ ǱǍɾ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǍǩǸɶʌɐɾ ɵʔǸ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ 
ǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ǱǸȒȡɅȡǱɐṣ 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ ǪɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐṞ ǱǸɾʌǍǪǍɾǸ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ 
ɃǸǱȡǱǍɾ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǱǍɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ Ǎɐ ǱȡɶǸȡʌɐ Ǎɐ ǸɾɵʔǸǪȡɃǸɅʌɐ Ǹ ǟ ɳɶɐȡǩȡǭǦɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ 
ǱȡɾǪɶȡɃȡɅǍʌɑɶȡǍɾṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǪɐɃȡɾɾɮǸɾ ǱǸ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ ! !ñf ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸʔ ǍȡɅǱǍ ʔɃǍ ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍ 
ǱǸ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǳɐ ẌʬǍȺʔǸ Ȓɐɶ ɃɐɅǸʳẍ Ǳɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ʔɅȡʌ ȺȡɅȶǸǱ Ǹ Ǳɐɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ɾǸȓɃǸɅʌɐɾ Ǳɐɾ 
ɶǍɃɐɾ ɅǦɐʬȡǱǍṞ ǱǸɾʌȡɅǍǱǍ Ǎ ǍɳɐȡǍɶ Ǎ ǱǸȒȡɅȡǭǦɐ ǱǸ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ ȒʔʌʔɶǍɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ ¸ɐ 
ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐɾ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ȒɐɶǍɃ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍɾ ǍǭɮǸɾ ɐɅɾȡʌǸ ǸɃ 
ǱȡʬǸɶɾǍɾ ɶǸȓȡɮǸɾ Ǳɐ ɳǍȣɾ Ǹ ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪǍ ǱǍ ɳʔǩȺȡǪȡǱǍǱǸṞ 
ǸɾɾǸɅǪȡǍȺ ɳǍɶǍ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ ǸȺǸʬǍǱɐɾ ɳǍǱɶɮǸɾ ǱǸ ǪȺǍɶǸʽǍ Ǹ ǪɐɶɶǸǭǦɐ ɅǍ ɐȒǸɶʌǍ ǪɐɃǸɶǪȡǍȺṣ 

! ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ɾǍɅǪȡɐɅǍʌɑɶȡǍ ɃǍɅʌǸʬǸɾǸ ǱȡɅǖɃȡǪǍṞ ǪɐɃ ɶǸǪʔɶɾɐ ǪɶǸɾǪǸɅʌǸ Ǎ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ɃǍȡɾ ɾȡɃɳȺȡȒȡǪǍǱɐɾṞ ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ ǱǸǪȡɾɮǸɾ ɳɶɐȒǸɶȡǱǍɾ ǸɃ ɳɶɐǪǸɾɾɐ 
ɾʔɃǍɶȣɾɾȡɃɐṣ MɾʌǸ ɃɐǱǸȺɐ ʌǸɃ ɳǸɶɃȡʌȡǱɐ ʔɃǍ ʌɶǍɃȡʌǍǭǦɐ ɃǍȡɾ ǪǹȺǸɶǸ Ǹ ǸȒȡǪǍʽṞ 
ɶǸȒɐɶǭǍɅǱɐ Ǎ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ ǱǸ ɶǸɾɳɐɾʌǍ Ǹ Ǎ ǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ Ǳɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ 

! !ñf ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ ʌǍɃǩǹɃ ɐ ɾǸʔ ǪɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ ǪɐɃ Ǎ ȺȡʌǸɶǍǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṣ Ã æɐɶʌǍȺ Ǳɐ 
>ɐɅɾʔɃȡǱɐɶ Ȓɐȡ ɶǸȒɐɶǭǍǱɐ ǪɐɃ Ʌɐʬɐɾ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ Ǹ ȒʔɅǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸɾ Ǹ ȒɐɶǍɃ ǱȡɅǍɃȡʽǍǱǍɾ 
ǪǍɃɳǍɅțǍɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ɾǸɅɾȡǩȡȺȡʽǍǭǦɐ ɅǍɾ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍɾ ǱȡȓȡʌǍȡɾṣ ! ǸɾʌǍɾ 
ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ȲʔɅʌɐʔɾǸ ɐ ȺǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ǱǸ ǪɐɃɳǍɶǍǭǦɐ ǱǸ æȺǍɅɐɾ ǱǸ 
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æɐʔɳǍɅǭǍ éǸȒɐɶɃǍṞ ʔɃǍ ȒǸɶɶǍɃǸɅʌǍ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍɅʌǸ ɳǍɶǍ ɳɶɐɃɐʬǸɶ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍṞ 
ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ ǱǸ ǸɾǪɐȺțǍ Ǹ ȡɅǪǸɅʌȡʬǍɶ Ǎ ȺȡʌǸɶǍǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ʌɐ ɾǸȓɃǸɅʌɐ ǱǍ 
ɳɐʔɳǍɅǭǍ ǱǸ ȺɐɅȓɐ ɳɶǍʽɐṣ 

¸ɐ ɳȺǍɅɐ ǱǍɾ ȒʔɅǭɮǸɾ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾṞ ɃǸɶǸǪǸ ǱǸɾʌǍɵʔǸ ɐ ǸɾȒɐɶǭɐ ǪɐɅʌȡɅʔǍǱɐ ǱǸ 
ɃɐǱǸɶɅȡʽǍǭǦɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍṞ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐ ȓɶǍǱʔǍȺ ǱǸ Ʌɐʬɐɾ ɾȡɾʌǸɃǍɾ Ǹ 
ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍɾ ɵʔǸ ʬȡɾǍɃ ǍʔɃǸɅʌǍɶ Ǎ ǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ Ǹ ɐɳǸɶǍǭǦɐṣ MɾʌǍ 
ʌɶǍɅɾȒɐɶɃǍǭǦɐ ʌǸɃ ɾȡǱɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍǱǍ ɳɐɶ ʔɃ ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬɐ ǱǍ ȒɐɶɃǍǭǦɐ 
Ǳɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾṞ ǸȺǸɃǸɅʌɐ ȒʔɅǱǍɃǸɅʌǍȺ ɳǍɶǍ Ǎ ǍʌɶǍǭǦɐ Ǹ ɶǸʌǸɅǭǦɐ ǱǸ ʌǍȺǸɅʌɐ ɅʔɃǍ 
ȡɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ ɵʔǸ ǸɅȒɶǸɅʌǍ ǱǸɾǍȒȡɐɾ ǱǸ ɶǸȲʔʬǸɅǸɾǪȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɾǸʔɾ ɵʔǍǱɶɐɾṣ 

>ɐɃɳȺǸʌɐʔẁɾǸ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ʔɃ ǪȡǪȺɐ ǸʲȡȓǸɅʌǸ ǱǸ ɃɐǱǸɶɅȡʽǍǭǦɐ ǸɃ ɾȡɾʌǸɃǍɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ 
ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪǍṣ ! ᶯ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐṞ ǸɅʌɶɐʔ ǸɃ ɐɳǸɶǍǭǦɐ ʔɃǍ ɅɐʬǍ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ Méæ 
ṵMɅʌǸɶɳɶȡɾǸ éǸɾɐʔɶǪǸ æȺǍɅɅȡɅȓṶṞ ɃǍȡɾ ɶɐǩʔɾʌǍ Ǹ ȒȺǸʲȣʬǸȺ Ǳɐ ɵʔǸ Ǎ ǍɅʌǸɶȡɐɶṣ Ã ɃɐǱǸȺɐ ǱǸ 
ǪɐɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ɵʔǸ ȒʔɅǪȡɐɅǍʬǍ ȒɐɶǍ ǱǍ ǍɅʌǸɶȡɐɶ Méæ Ǹɾʌǎ ǱɐɶǍʬǍɅʌǸ ȡɅʌǸȓɶǍǱɐṣ 
Ãɾ ȓǍɾʌɐɾ ǱǍ !ñf ǪɐɃ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ fʔɅǱɐ ǱǸ !ǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ÿɶǍǩǍȺțɐ Ǹ ɐ fʔɅǱɐ ǱǸ 
gǍɶǍɅʌȡǍ !ʔʌɐɃɑʬǸȺ ɾǦɐ ǱɐɶǍʬǍɅʌǸ ǍʔʌɐɃǍʌȡǪǍɃǸɅʌǸ ǍɳʔɶǍǱɐɾ ɾǸȓʔȡɅǱɐ Ǎɾ ɅɐɶɃǍɾ 
ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪǍɾ ǍɳȺȡǪǎʬǸȡɾ Ǹ Ǎɾ ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǍ ɳɶɐȒȡɾɾǦɐṣ 

Ã ǍɅɐ ȒȡǪɐʔ ǍȡɅǱǍ ɃǍɶǪǍǱɐ ɳɐɶ ʔɃ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺ ǸʲȡȓǸɅʌǸṞ 
ǪɐɅǱȡǪȡɐɅǍǱɐ ɳǸȺǍɾ ɶǸɾʌɶȡǭɮǸɾ ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸɾ Ǳɐ ÃɶǭǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ MɾʌǍǱɐṞ ǸɃ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ Ǎɾ 
ɶǸɾǸɶʬǍɾ Ǹ ǪǍʌȡʬǍǭɮǸɾ ǍɳȺȡǪǍǱǍɾ Ǎɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ȓǸɶȡǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñf Ǹ ɐɾ ȺȡɃȡʌǸɾ ǟ ǪɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ 
ǱǸ ɾǸɶʬȡǭɐɾṣ MɾʌǍɾ ɶǸɾʌɶȡǭɮǸɾ ǪɐɅʌȡɅʔǍɃ Ǎ ȺȡɃȡʌǍɶ Ǎ ȡɅǱǸɳǸɅǱǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ Ǹ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ ǱǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸṞ ɾǸɅǱɐ Ǎ ǍʔʌɐɅɐɃȡǍ Ǳɐɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ʔɃ ɳȡȺǍɶ ǪɶȣʌȡǪɐ ǱǍ 
ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ Ʌɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṣ 

! ʌɐǱɐɾ ɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾ ǱǍ !ñf ǱǸȡʲɐ ʔɃǍ ɳǍȺǍʬɶǍ ǱǸ ǍȓɶǍǱǸǪȡɃǸɅʌɐ ɳǸȺɐ ʌɶǍǩǍȺțɐ 
ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ Ǳɐ ǍɅɐṞ ɳǸȺɐ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȺȡɾɃɐ ǱǸɃɐɅɾʌɶǍǱɐ Ǹ ɳǸȺǍ ǍǩǸɶʌʔɶǍ Ǹ 
ǸɅʌʔɾȡǍɾɃɐ ǪɐɃ ɵʔǸ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍɶǍɃ ɅǍ ǪɐɅɾʌɶʔǭǦɐ Ǳɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ ᶰᶮᶰᶴᶰᶮᶰᶶṣ Ã 
>ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǪɐɅʌǍ ǪɐɃ ʌɐǱɐɾ ɳǍɶǍ ɵʔǸ Ǎ !ñf ǪɐɅʌȡɅʔǸ Ǎ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ Ǎ 
ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ Ǹ Ǎ ǸɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǳɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǸɃ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ǱǍ ǸǪɐɅɐɃȡǍ Ǹ Ǳɐɾ ǪȡǱǍǱǦɐɾṣ 

ÿǸɶɃȡɅɐ ǪɐɃ ʔɃ ǍȓɶǍǱǸǪȡɃǸɅʌɐ Ǎɐɾ ɑɶȓǦɐɾ ǸɾʌǍʌʔʌǎɶȡɐɾ ǱǍ !ñf ẁ >ɐɅɾǸȺțɐ >ɐɅɾʔȺʌȡʬɐ 
Ǹ >ɐɃȡɾɾǦɐ ǱǸ fȡɾǪǍȺȡʽǍǭǦɐ ẁ ɳǸȺǍ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǱȡɾɳǸɅɾǍǱǍ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ Ǳɐ ǍɅɐṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ 
Ǎ ʌɐǱǍɾ Ǎɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɵʔǸ ǪɐɐɳǸɶǍɶǍɃ ǪɐɃ Ǎ !ñf ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṣ 

 

 

gǍǩɶȡǸȺ =ǸɶɅǍɶǱȡɅɐ 

æɶǸɾȡǱǸɅʌǸ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǱǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ 

ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 
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MARCOS 2025  

JAN  

ṩ MɅʌɶǍǱǍ ǸɃ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɾʔǩɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪǍ ǱǸ 
ȓǸɾʌǦɐ Ʌɐ Méæ ɳǍɶǍ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ ɶȡȓɐɶɐɾɐṞ ȒȡǎʬǸȺ Ǹ ɶǍɾʌɶǸǎʬǸȺ Ǳɐɾ ȓǍɾʌɐɾ ǱǍ !ñf 
ȡɅǪɐɶɶȡǱɐɾ ɅǍ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ f!ÿṣ 

ṩ ñǸɾɾǦɐ ǱǸ MɾǪȺǍɶǸǪȡɃǸɅʌɐ ɾɐǩɶǸ ɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ EÃé! 

ṩ ñǸɾɾǦɐ ɳʕǩȺȡǪǍ ǱǸ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐ ɳɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɶǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ 
ẌEȡȒǸɶǸɅǪȡǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸẍ 

ṩ ¬ǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ʃṣӀ ǸǱȡǭǦɐ æɐɶʌʔȓǍȺ fȡɅȺǍǩ 

FEV ṩ éǸǪǸǭǦɐ ǟ ǱǸȺǸȓǍǭǦɐ ǱǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ¶ɐɅǸʌǎɶȡǍ ǱǸ ¶ǍǪǍʔ 

ABR  

ṩ !ɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ ɳʕǩȺȡǪǍ Ǳɐ =ǍȺǍɅǭɐ Ǳɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ !ñf ᶰᶮᶰᶮ ἐ ɴɲ ᶰᶲ 

ṩ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɅṣӁ ᶯṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶶ ǱǸ ǍǩɶȡȺṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ẌEȡȒǸɶǸɅǪȡǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ 
ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸẍ 

ṩ ¬ǍɅǭǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɵʔǸɾʌȡɐɅǎɶȡɐ ǱǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɑɶȓǦɐɾ ǱǸ 
ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ Ǹ ǪɐɃȡʌǹɾ ɶǸȺǸʬǍɅʌǸɾ ǱǍɾ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǍɾ ñɐǪȡǸǱǍǱǸɾ 
gǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 

MAI  

ṩ !ɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ ɳʕǩȺȡǪǍ ǱǍ ǸʲɳɐɾȡǭǦɐ Ṧ>ǍɶʌǍʽǸɾ ɳʔǩȺȡǪȡʌǎɶȡɐɾ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ ẁ 
Ã ȺǸȓǍǱɐ ǱǸ éǍʔȺ ǱǸ >ǍȺǱǸʬȡȺȺǍṦ 

ṩ EȡʬʔȺȓǍǭǦɐṞ ɳǸȺɐ ÃǩɾǸɶʬǍʌɑɶȡɐ Ǳɐɾ ñǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ñǍʕǱǸṞ Ǳɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ Ǳɐ ɾǸȓʔɅǱɐ 
uɅɵʔǹɶȡʌɐ ǟ æɐɳʔȺǍǭǦɐ 

ṩ ¬ǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ǱǸ ǪɐɃɳǍɶǍǭǦɐ ǱǸ æȺǍɅɐɾ ǱǸ æɐʔɳǍɅǭǍ éǸȒɐɶɃǍ 

ṩ >ɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍ uɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ ẌEǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ Ǹ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐɾ ñǸȓʔɶɐɾ 
ɳǍɶǍ ǸɅȒɶǸɅʌǍɶ ɐɾ EǸɾǍȒȡɐɾ ǱǍ ¸ɐʬǍ MɶǍẍ 

ṩ ṣʃӁ fɑɶʔɃ !ñf ɳǍɶǍ Ǎ >ɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ¶ǸɶǪǍǱɐ 

JUN  

ṩ >ȡɶǪʔȺǍɶ ɅṣӁ ᶴṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶱ ǱǸ ȲʔɅțɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟɾ Ẍ>ɐɅǱȡǭɮǸɾ ɳǍǱɶǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐ ǱǸ 
ñǍʕǱǸẍ 

ṩ éǸǪǸǭǦɐ ǟ ǱǸȺǸȓǍǭǦɐ ǱǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ¶ɐɅǸʌǎɶȡǍ ǱǸ ¶ǍǪǍʔ 

JUL 
ṩ >ɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍ ẌÃ EȡɶǸȡʌɐ Ǎɐ MɾɵʔǸǪȡɃǸɅʌɐ Ṿ éǸȺǸʬǖɅǪȡǍ ɾɐǪȡǍȺ Ǹ ǱǸɾǍȒȡɐɾ ǱǸ 

ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐẍ Ǹ >ǸɶȡɃɑɅȡǍ ǱǸ ǸɅʌɶǸȓǍ Ǳɐ æɶǹɃȡɐ uɅʬǸɾʌȡȓǍǭǦɐ !ñf                  
ᶰᶮᶰɸ ἐ ɴɲ ᶰᶳ 

https://www.asf.com.pt/documents/d/site-asf/pe-2025_asf
https://www.asf.com.pt/documents/d/site-asf/brochura_cpss-web
https://www.asf.com.pt/plataforma-ppr
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OUT ṩ >ǸȺǸǩɶǍǭǦɐ Ǳɐ EȡǍ ¶ʔɅǱȡǍȺ ǱǍ æɐʔɳǍɅǭǍ  

NOV  

ṩ ¬ǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ʂṣӀ MǱȡǭǦɐ æɶǹɃȡɐ ǱǸ uɅʬǸɾʌȡȓǍǭǦɐ !ñf 

ṩ ğɐɶȶɾțɐɳ ẌEȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ Ǹ ȡɅǪȺʔɾǦɐ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐẍṞ ɾɐǩ Ǎ ǹȓȡǱǸ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ 
¸ǍǪȡɐɅǍȺ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ fȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ ṵ>¸ñfṶ 

DEZ  

ṩ ṣƫӁ fɑɶʔɃ !ñf ɳǍɶǍ Ǎ >ɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ¶ǸɶǪǍǱɐ 

ṩ !ɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ ɳʕǩȺȡǪǍ Ǳɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ !ñf ᶰᶮᶰᶴ ἐ ɴɲ ᶰᶶ 

ṩ ñǸɃȡɅǎɶȡɐ ɾɐǩɶǸ ẌÃ ɳǍɳǸȺ ǱǍ éǸȓʔȺǍǭǦɐṩñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɅʔɃ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǸ 
ʌɶǍɅɾȒɐɶɃǍǭǦɐ ǱȡȓȡʌǍȺẍ 

ṩ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɅṣӁ ṩɸɴ ᶮᶰẁʂéṞ ǱǸ  ʊǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ẌEȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ 
ȓǹɅǸɶɐ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɅǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾẍ 

ṩ ¬ǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ɵʔǸɾʌȡɐɅǎɶȡɐ ɾɐǩɶǸ ȡɅɐʬǍǭǦɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍ 

  

https://5edicaopremioasf.admeus.org/
https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/PE-26_28.pdf/9662d545-221e-347a-055c-6ee7f6e1b870?version=1.0&t=1765297599735
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2.1. ÓRGÃOS SOCIAIS E ESTRUTURAS 
ESTATUTÁRIAS 

>Ã¸ñM¬oÃ EM !E¶u¸uñÿé!A:Ã1 2 

 

 

1 Artigo 11.º dos Estatutos  da ASF.  
2 A distribuição d e pelouros está em vigor desde setembro  de 2025 . 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
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Ã Eɶṣ gǍǩɶȡǸȺ =ǸɶɅǍɶǱȡɅɐ Ȓɐȡ ǱǸɾȡȓɅǍǱɐ ɳǸȺǍ éǸɾɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ¶ȡɅȡɾʌɶɐɾ ɅṣӁ 
ᶯᶲᶯṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶯᶷ ǱǸ ɾǸʌǸɃǩɶɐṞ ʌǸɅǱɐ ȡɅȡǪȡǍǱɐ ȒʔɅǭɮǸɾ Ǎ ᶰᶰ ǱǸ ɾǸʌǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Ã æɶɐȒǸɾɾɐɶ Eɐʔʌɐɶ éʔȡ ¸ʔɅɐ =ǍȺǸȡɶǍɾ Ǹ Ǎ æɶɐȒǸɾɾɐɶǍ EɐʔʌɐɶǍ æǍʔȺǍ ĞǍʽ fɶǸȡɶǸ ȒɐɶǍɃ 
ǱǸɾȡȓɅǍǱɐɾ ɳǸȺǍ éǸɾɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ¶ȡɅȡɾʌɶɐɾ ɅṣӁ ᶵᶷṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶯᶵ ǱǸ ǍǩɶȡȺṞ ʌǸɅǱɐ 
ȡɅȡǪȡǍǱɐ ȒʔɅǭɮǸɾ Ǎ ᶰᶯ ǱǸ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

! EɶǍṣ ¶ǍɶȓǍɶȡǱǍ >ɐɶɶǽǍ ǱǸ !ȓʔȡǍɶ ǸʲǸɶǪǸʔ ȒʔɅǭɮǸɾ ǪɐɃɐ æɶǸɾȡǱǸɅʌǸ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ 
!ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ᶯᶵ ǱǸ ȲʔɅțɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶷ Ǹ ᶰᶯ ǱǸ ɾǸʌǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Ã æɶɐȒǸɾɾɐɶ Eɐʔʌɐɶ ¶ǍɅʔǸȺ >ǍȺǱǸȡɶǍ >ǍǩɶǍȺ ǸʲǸɶǪǸʔ ȒʔɅǭɮǸɾ ǪɐɃɐ ĞɐȓǍȺ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ 
ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ᶯᶵ ǱǸ ȲʔɅțɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶷ Ǹ ᶯᶮ ǱǸ ȲʔȺțɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

>Ã¸ñM¬oÃ >Ã¸ñĆ¬ÿuĞÃ34 

 

 
3 Artigo 21.º dos Estatutos  da ASF . 
4 O Dr. Jorge Segu ro Sanches foi nomeado Diretor -Geral da Direção -Geral do Consumidor, com efeito  a 27 de fevereiro de 

2026  

https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/resolucao-conselho-ministros/141-2025-935913496
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/resolucao-conselho-ministros/141-2025-935913496
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/resolucao-conselho-ministros/79-2025-915381294
https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
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>Ã¶uññ:Ã EM fuñ>!¬uį!A:Ã5  

 

 

 

 

 
5 Artigo 25.º dos Estatutos  da ASF . 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
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2.2. ESTRUTURA ORGÂNICA  
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2.3. MISSÃO, VISÃO E VALORES  
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2.4. PLANO ESTRATÉGICO 2026|2028  

æéÃÿMgMé Ã æéMñM¸ÿMṞ fu¸!¸>u!é Ã fĆÿĆéÃ 

 

Ã æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ ǱǍ !ñf ɳǍɶǍ ɐ ʌɶȡǹɅȡɐ ᶰᶮᶰᶴ ἐ ɴɲ ᶰṞʉ ɾʔǩɐɶǱȡɅǍǱɐ Ǎɐ ȺǸɃǍ ẌæɶɐʌǸȓǸɶ ɐ 
ɳɶǸɾǸɅʌǸṞ ȒȡɅǍɅǪȡǍɶ ɐ ȒʔʌʔɶɐẍṞ ǱǸȺȡɅǸȡǍ Ǎ ɃȡɾɾǦɐṞ ɐɾ ʬǍȺɐɶǸɾ Ǹ Ǎ ʬȡɾǦɐ ǱǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸṞ ǩǸɃ 
ǪɐɃɐ Ǎɾ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ Ǹ ɐɾ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐɾ ɵʔǸ ȡɶǦɐ ȓʔȡǍɶ Ǎ ɾʔǍ ǍǭǦɐṣ 

MɾʌǸ ɳȺǍɅɐ ʌǸɃ ɳɐɶ ǩǍɾǸ ʔɃ ǱȡǍȓɅɑɾʌȡǪɐ ǍɳɶɐȒʔɅǱǍǱɐ ǱǍɾ ǸɅʬɐȺʬǸɅʌǸɾ ȡɅʌǸɶɅǍ Ǹ 
ǸʲʌǸɶɅǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ Ǳɐ ǍɃǩȡǸɅʌǸ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐṞ ɾɐǪȡǍȺ Ǹ ǸǪɐɅɑɃȡǪɐṞ Ǹ Ȓɐȡ ǸɅɶȡɵʔǸǪȡǱɐ 
ɳǸȺɐɾ ǪɐɅʌɶȡǩʔʌɐɾ Ǳɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾ ǱǍ !ñfṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ ǱǸ ɶǸɳɶǸɾǸɅʌǍɅʌǸɾ Ǳɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ 
ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ Ǹ ǱǍ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸ ǸɃ ȓǸɶǍȺṣ 

¸ʔɃ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ȓȺɐǩǍȺ ɃǍɶǪǍǱɐ ɳɐɶ ȡɅǪǸɶʌǸʽǍɾ Ǹ ɶȡɾǪɐɾ ǸɃǸɶȓǸɅʌǸɾ ẁ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐɾṞ ɾɐǪȡǍȡɾṞ 
ǱǸɃɐȓɶǎȒȡǪɐɾ Ǹ ǪȺȡɃǎʌȡǪɐɾ ẁ ɳǸɶɾȡɾʌǸɃ ȺǍǪʔɅǍɾ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐ ɵʔǸ ǍȒǸʌǍɃ ȒǍɃȣȺȡǍɾṞ 
ǸɃɳɶǸɾǍɾ Ǹ Ǎ ɳɶɑɳɶȡǍ ǸɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǸǪɐɅɑɃȡǪǍṣ !ɾ ʌɶǍɅɾȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍɾ ǸɃ Ǫʔɶɾɐ 
ǍɃɳȺȡǍɃ ǸɾʌǸɾ ǱǸɾǍȒȡɐɾṞ ɃǍɾ ɐȒǸɶǸǪǸɃ ʌǍɃǩǹɃ ɅɐʬǍɾ ɳɐɾɾȡǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ɳǍɶǍ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎ 
ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ Ǹ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ ɶǸɾɳɐɾʌǍɾ ɃǍȡɾ ǸȒȡǪǍʽǸɾ Ǹ ȡɅǪȺʔɾȡʬǍɾṣ N ɅǸɾʌǸ ǍɃǩȡǸɅʌǸ ɵʔǸ Ǎ ɅɐɾɾǍ 
ȡɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ ɶǸǍȒȡɶɃǍ ɐ ɾǸʔ ǪɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ ǪɐɃ ʔɃǍ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǪǸɅʌɶǍǱǍ ɅǍɾ 
ɳǸɾɾɐǍɾ Ǹ ɐɶȡǸɅʌǍǱǍ ɳǍɶǍ ɐ ȒǸǪțɐ ǱǍɾ ȺǍǪʔɅǍɾ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐṣ 

MɾʌǸ Ʌɐʬɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐṞ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱɐ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǍɾɾǸɅʌǍ ǸɃ ǪȡɅǪɐ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾṞ 
ǪǍǱǍ ʔɃǍ ǱǸȺǍɾ ǱǸɾǱɐǩɶǍǱǍ ǸɃ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐɾṣ 

! ɶǸɾɳǸʌȡʬǍ ǸʲǸǪʔǭǦɐ ɾǸɶǎ ɐǩȲǸʌɐ ǱǸ ʔɃ ǪȡǪȺɐ ǍɅʔǍȺ ǱǸ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐṞ ɐ ɵʔǍȺ 
ɳǸɶɃȡʌȡɶǎ Ǎ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǹ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǍȲʔɾʌǸɾ ɾǸɃɳɶǸ ɵʔǸ ɅǸǪǸɾɾǎɶȡɐṞ 
ɾǸɅǱɐ ɐ ɳɶɐȓɶǸɾɾɐ ɶǸɳɐɶʌǍǱɐ ǍɅʔǍȺɃǸɅʌǸ Ʌɐɾ ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɅʌǸɾ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐɾ Ǹ ǪɐɅʌǍɾṣ 

 

 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/PE-26_28.pdf/9662d545-221e-347a-055c-6ee7f6e1b870?version=1.0&t=1765297599735
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3. CONTEXTO 
MACROECONÓMICO 
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3.1. CONTEXTO 
MACROECONÓMICO  

æǍɅɐɶǍɃǍ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ  

Ã ǪɐɅʌǸʲʌɐ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ Ǹ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɃǍɅʌǸʬǸɾǸ ʌǸɅɾɐṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸ 
ɃǍɶǪǍǱɐ ɳǸȺɐɾ ɅȣʬǸȡɾ ǸȺǸʬǍǱɐɾ ǱǸ ȡɅǪǸɶʌǸʽǍ Ǹ ȡɃɳɶǸʬȡɾȡǩȡȺȡǱǍǱǸṣ Ã ɳɶɐȺɐɅȓǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ 
ǪɐɅȒȺȡʌɐ ǍɶɃǍǱɐ ɅǍ ĆǪɶǖɅȡǍṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ Ǎ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬǍ ȡɅɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǸɃ ʌɐǱǍ Ǎ ɶǸȓȡǦɐ Ǳɐ 
¶ǹǱȡɐ ÃɶȡǸɅʌǸṞ ǸʲǸɶǪǸɶǍɃ ʔɃǍ ǪɐɅʌȣɅʔǍ ɳɶǸɾɾǦɐ ɾɐǩɶǸ Ǎɾ ǪǍǱǸȡǍɾ ǱǸ ʬǍȺɐɶ ǸṞ ǸɃ ʌǸɶɃɐɾ 
ȓǸɶǍȡɾṞ ɾɐǩɶǸ Ǎ ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ Ǳɐɾ ǍȓǸɅʌǸɾ ǸǪɐɅɑɃȡǪɐɾṣ ¸ʔɅǪǍṞ ǱǸɾǱǸ ɐ ȒȡɅǍȺ ǱǍ ᶰṣӀ gʔǸɶɶǍ 
¶ʔɅǱȡǍȺṞ Ǎ ǪɐɅȲʔɅʌʔɶǍ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪǍ Ȓɐȡ ʌǦɐ ǪɐɃɳȺǸʲǍṣ 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ǪɐɃǹɶǪȡɐ ɃʔɅǱȡǍȺ ɶǸȓȡɾʌɐʔ ʔɃ ɶǸǪɶʔǱǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ɃǸǱȡǱǍɾ ǱǸ ȣɅǱɐȺǸ 
ɳɶɐʌǸǪȡɐɅȡɾʌǍṞ ǪɐɃ ǸɾɳǸǪȡǍȺ ǱǸɾʌǍɵʔǸ ɳǍɶǍ ɐ ɶǸȒɐɶǭɐ ǱǍɾ ʌǍɶȡȒǍɾ ǍǱʔǍɅǸȡɶǍɾ ȡɃɳɐɾʌǍɾ 
ɳǸȺɐɾ MɾʌǍǱɐɾ ĆɅȡǱɐɾ ǱǍ !ɃǹɶȡǪǍ ṵMĆ!ṶṞ Ǹ Ǎɾ ǪɐɅɾǸɵʔǸɅʌǸɾ ɶǸɾɳɐɾʌǍɾ ɶǸʌǍȺȡǍʌɑɶȡǍɾ ǸɃ 
ǱȡʬǸɶɾǍɾ ȓǸɐȓɶǍȒȡǍɾṣ Ã ɃǸɶɐ ǍɅʕɅǪȡɐ ǸɃ ǪǍʌǍǱʔɳǍ ǱǸ ǍʔɃǸɅʌɐɾ Ǹ ǱǸɾǪȡǱǍɾ ǱǸ 
ɐǩɾʌǎǪʔȺɐɾ Ǎɐ ǪɐɃǹɶǪȡɐ ȓǸɶɐʔ ȡɅǪǸɶʌǸʽǍ Ǹ Ǫʔɾʌɐɾ ǍǪɶǸɾǪȡǱɐɾ ɳǍɶǍ ɐ ǱǸɾǸɃɳǸɅțɐ ǱǍɾ 
ǸǪɐɅɐɃȡǍɾ ɅǍǪȡɐɅǍȡɾṣ 

! ǪɐɃɳǸʌȡǭǦɐ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪǍ ǸɅʌɶǸ ɐɾ MĆ! Ǹ Ǎ >țȡɅǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ ɅǍɾ ǎɶǸǍɾ ǸǪɐɅɑɃȡǪǍṞ 
ȓǸɐǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪǍ Ǹ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍṞ ǪɐɃ ɶǸȒȺǸʲɐɾ ǸɃ ǱɐɃȣɅȡɐɾ ǪɐɃɐ ɐ ǍǪǸɾɾɐ Ǎ 
ɾǸɃȡǪɐɅǱʔʌɐɶǸɾ ǍʬǍɅǭǍǱɐɾṞ ȡȺʔɾʌɶǍ ʔɃ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɶȡʬǍȺȡǱǍǱǸ ɾȡɾʌǹɃȡǪǍ ǪɐɃ ȡɃɳǍǪʌɐɾ 
ȓȺɐǩǍȡɾ ɅǍɾ ǪǍǱǸȡǍɾ ǱǸ ȒɐɶɅǸǪȡɃǸɅʌɐṣ 

!ɾ ǸʲɳǸǪʌǍʌȡʬǍɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎɐ ɳǍɳǸȺ ǱǍ ȡɅʌǸȺȡȓǽɅǪȡǍ ǍɶʌȡȒȡǪȡǍȺ ṵu!Ṷ ɅǍ ǸǪɐɅɐɃȡǍ 
ɃǍɅʌȡʬǸɶǍɃẁɾǸ ǸȺǸʬǍǱǍɾṞ ȲʔɾʌȡȒȡǪǍɅǱɐ Ǎ ɃǍɅʔʌǸɅǭǦɐ ǱǸ ǍʬʔȺʌǍǱɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾṞ ʌǍɅʌɐ 
Ʌɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ȡɅȒɶǍǸɾʌɶʔʌʔɶǍɾ ǪɐɃɐ Ʌɐ ǍʔɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸɾṣ ¸ɐ ǸɅʌǍɅʌɐṞ 
Ǎ ǪɐɅʌȣɅʔǍ ʬǍȺɐɶȡʽǍǭǦɐ ǩɐȺɾȡɾʌǍ ǱǍɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ɅǸɾʌǸ ɃǸɶǪǍǱɐ ɳɐǱǸɶǎ ǪɐɅǱʔʽȡɶ 
ǟ ɾɐǩɶǸɾʌȡɃǍǭǦɐ Ǳɐ ɳǍɳǸȺ ǱǍ u! ɅǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ Ǹ Ʌɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ǱǸɾʌǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾṣ 

ɐ̧ ɳȺǍɅɐ ǸʔɶɐɳǸʔṞ ɐɾ ʌǸɃǍɾ ǱǍ ǪɐɃɳǸʌȡʌȡʬȡǱǍǱǸṞ ǱǍ ȡɅɐʬǍǭǦɐ Ǹ Ǳɐ ǍʔɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾ ɳʕǩȺȡǪɐɾ ǸɃ ǱǸȒǸɾǍ Ǹ ȡɅȒɶǍǸɾʌɶʔʌʔɶǍɾṞ ǍǱɵʔȡɶȡɶǍɃ ʔɃǍ ɅɐʬǍ ǪǸɅʌɶǍȺȡǱǍǱǸṣ 
Ãɾ ǱǸɾǍȒȡɐɾ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐɾ Ǹ ɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐɾ ǍɳȺȡǪǍǪȡɐɅǍȡɾ ǩǍɾǸǍǱɐɾ ǸɃ u! ǸɾʌǦɐ Ǎ 
ǍǪǸȺǸɶǍɶ Ǎ ǪɐɃɳǸʌȡǭǦɐ Ʌɐ ǍǪǸɾɾɐ Ǎ ɃǍʌǹɶȡǍɾẁɳɶȡɃǍɾ ɶǍɶǍɾ Ǹ Ǎ ʌǸǪɅɐȺɐȓȡǍɾ ǱǸ ǱǸȒǸɾǍṣ Ã 
ǍɃǩȡǸɅʌǸ ȓȺɐǩǍȺ ʬȡʬȡǱɐ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ǱǸɾǸɅǪǍǱǸɐʔ ɶǸǍǭɮǸɾ ɅǍ ĆɅȡǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍ ṵĆMṶ Ǎ ɅȣʬǸȺ Ǳɐ 
ɳɐɾȡǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ MɾʌǍǱɐɾ Ǹ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǍɅʌǸ Ǎ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐ ǱǍ ǱǸɾɳǸɾǍ ɳʕǩȺȡǪǍṞ ɐ 
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ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ ɳɶȡʬǍǱɐṞ Ǎ ǸɾɳǸǪȡǍȺȡʽǍǭǦɐ ɳɶɐǱʔʌȡʬǍ Ǹ Ǎ ȺɐǪǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǹ ǸʲʌǸɅɾǦɐ ǱǍɾ ǪǍǱǸȡǍɾ 
ǱǸ ʬǍȺɐɶṣ !ɐ ɃǸɾɃɐ ʌǸɃɳɐṞ ǪɶǸɾǪǸʔ Ǎ ɳɶǸɐǪʔɳǍǭǦɐ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ǪɐɃ Ǎ ǪɐɃɳǸʌȡʌȡʬȡǱǍǱǸ Ǳɐ 
ǩȺɐǪɐ Ʌɐ ɳȺǍɅɐ ȓȺɐǩǍȺ Ǹ Ǎ ǍʌǸɅǭǦɐ Ǎ ǸʬǸɅʌʔǍȡɾ ǸʲʌǸɶɅǍȺȡǱǍǱǸɾ ɅǸȓǍʌȡʬǍɾ ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǱǍ 
ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ ǸɅǸɶȓǹʌȡǪǍ Ǹ ǱǸ ɃǸǱȡǱǍɾ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍɾ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǸǪɐɅɑɃȡǪǍṣ 

MʲȡɾʌǸɃ ʌǸɅɾɮǸɾ Ʌɐ ǸɵʔȡȺȣǩɶȡɐ ǸɅʌɶǸ Ǎ ɶǸɐɶȓǍɅȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ Ǹ Ǎ ɃǍɅʔʌǸɅǭǦɐ ǱǸ 
ɃǸʌǍɾ ɳǍɶǍ Ǎ ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ ǪȺȡɃǎʌȡǪǍṞ ǍɾɾȡɃ ǪɐɃɐ Ʌɐ ǸɵʔȡȺȣǩɶȡɐ ǸɅʌɶǸ ǪɐɃɳǸʌȡʌȡʬȡǱǍǱǸ 
ǸǪɐɅɑɃȡǪǍ Ǹ ɳɶǸɾɾǦɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍ ɳǍɶǍ ɃȡɅȡɃȡʽǍɶ ȒǍȺțǍɾ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ ɅǍ ɾǍʌȡɾȒǍǭǦɐ Ǳɐ 
ǩǸɃẁǸɾʌǍɶ ɾɐǪȡǍȺṣ 

æɐȺȣʌȡǪǍ ɃɐɅǸʌǎɶȡǍ Ǳɐɾ ǩǍɅǪɐɾ ǪǸɅʌɶǍȡɾ 

>ɐɃ Ǎ ȡɅȒȺǍǭǦɐ Ǎ ǪɐɅʬǸɶȓȡɶ ɳǍɶǍ ᶰụ ɅǍ "ɶǸǍ Ǳɐ Mʔɶɐ ṵ!MṶṞ ɐ =ǍɅǪɐ >ǸɅʌɶǍȺ MʔɶɐɳǸʔ ṵ=>MṶ 
ɃǍɅʌǸʬǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ɶǸǪʔɐ ȓɶǍǱʔǍȺ ǱǍɾ ʌǍʲǍɾ ǱȡɶǸʌɐɶǍɾṣ ! ʌǍʲǍ ɵʔǸ ɾǸ ǍɳȺȡǪǍ Ǎɐɾ 
ǸɃɳɶǹɾʌȡɃɐɾ Ǳɐ MʔɶɐɾȡɾʌǸɃǍ Ǎɐɾ ǩǍɅǪɐɾ ǪɐɃǸɶǪȡǍȡɾ ɃǍɅʌǹɃẁɾǸ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ᶰṞᶯᶳụ ǱǸɾǱǸ 
ȲʔɅțɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ6ṣ 

¸ǸɾʌǸ ǪȡǪȺɐṞ ɐ =>M ȡɅȡǪȡɐʔ Ǎ ɶǸǱʔǭǦɐ ǱǍɾ ʌǍʲǍɾ ǱǸ Ȳʔɶɐ ǍɅʌǸɾ Ǳɐ ñȡɾʌǸɃǍ ǱǸ éǸɾǸɶʬǍ 
fǸǱǸɶǍȺ ṵfMEṶṣ !ɾ ʌǍʲǍɾ ɳǸɶɃǍɅǸǪǸɶǍɃ Ǎ ɅȣʬǸȺ ɃǍȡɾ ǩǍȡʲɐ ɅǍ !Mṣ ! ʌǍ̡Ǎ ǱȡɶǸʌɐɶǍ ǱǍ fME 
ǪɐɃɳǍɶǎʬǸȺ ǸɾʌǍʬǍ ǪɐɃɳɶǸǸɅǱȡǱǍ Ʌɐ ȡɅʌǸɶʬǍȺɐ ǸɅʌɶǸ ᶱṞᶳᶮụ Ǹ ᶱṞᶵᶳụ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ7ṣ 

æɐɶʌʔȓǍȺ Ʌɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǍ "ɶǸǍ Ǳɐ Mʔɶɐ 

æɐɶʌʔȓǍȺ ɃǍɅʌǸʬǸ Ǎ ʌɶǍȲǸʌɑɶȡǍ ǱǸ ǪɐɅɾɐȺȡǱǍǭǦɐ ǱǍɾ ȒȡɅǍɅǭǍɾ ɳʕǩȺȡǪǍɾṞ ǪɐɃ Ǎ ǱȣʬȡǱǍ 
ɳʕǩȺȡǪǍ Ǎ ǱǸɾǪǸɶ ǸɃ ɶǎǪȡɐ Ǳɐ æɶɐǱʔʌɐ uɅʌǸɶɅɐ =ɶʔʌɐ ṵæu=Ṷ Ǹ ǪɐɃ ɾǍȺǱɐ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺ 
ɳɐɾȡʌȡʬɐṣ éǸȺǸʬǍẁɾǸṞ Ʌɐ ǸɅʌǍɅʌɐṞ ɐ ȡɃɳǍǪʌɐ ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ȒȡɾǪǍȺ ɅǍ ǸʲǸǪʔǭǦɐ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺṞ ǪɐɃ 
ʔɃ ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ǸɾʌȡɃǍǱɐ ǱǍɾ ɶǸǪǸȡʌǍɾ ȒȡɾǪǍȡɾ ǱȡɶǸʌǍɾ ȡɅȒǸɶȡɐɶ Ǎɐ Ǳɐ æu= ɅɐɃȡɅǍȺṣ  

! ǸǪɐɅɐɃȡǍ ɳɐɶʌʔȓʔǸɾǍ ɃǍɅʌǸʬǸ ʔɃ ǱǸɾǸɃɳǸɅțɐ ǍǪȡɃǍ Ǳɐ ǍȓɶǸȓǍǱɐ ǱǍ !MṞ ǪɐɃ 
ɳɶɐȲǸǭɮǸɾ Ǎ ǍɳɐɅʌǍɶǸɃ ɳǍɶǍ ᶰṞᶮụ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰṞᶱụ ǸɃ ᶰᶮᶰᶴṞ ɵʔǸ ǪɐɃɳǍɶǍɃṞ 
ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṞ ǪɐɃ ᶯṞᶲụ Ǹ ᶯṞụɴ ɅǍ !M8ṣ Ã ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǹ ǪǍɶǍʌǸɶȡʽǍǱɐ ɳǸȺɐ ɳǍɶǪɐ 
ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ǸǪɐɅɑɃȡǪɐ ǸʔɶɐɳǸʔṞ ǪɐɅǱȡǪȡɐɅǍǱɐ ɳǸȺɐ ǱǸɾǸɃɳǸɅțɐ ǱǸ ȓǸɐȓɶǍȒȡǍɾ ǪțǍʬǸ 
ǪɐɃɐ Ǎ ǍȺǸɃǦṞ Ǎ ȒɶǍɅǪǸɾǍ Ǹ Ǎ ȡʌǍȺȡǍɅǍṞ Ǹ ɳǸȺǍ ǸȺǸʬǍǱǍ ȡɅǪǸɶʌǸʽǍ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪǍ Ǹ ǪɐɃǸɶǪȡǍȺ Ǎ 
ɅȣʬǸȺ ȓȺɐǩǍȺṣ 

 
6 Nível da taxa co brada pelos bancos centrais nas principais operações de refinanciamento  (MRO) da  (empréstimos  à) banca 
comercial.  Nota -se, ainda , que ao nível dos instrumentos não  convencionais de política monetária , o Eurosistema cessou o 
reinvestimento dos montantes a ele reembolsados , nomeadamente por emitentes soberanos, ao abrigo dos programas PEPP 
(Pandemic emergency purchase programme ) e APP ( Asset purchasing programme ). 
7 Esta é a taxa Federal Fun ds Rate . Tem duas diferenças face à M RO. É formada no mercado interbancário, no qual a FED tem 
poder substancial. É definida através d e um intervalo e não de uma percentagem predefinida.  A FED compra e vende fundos 
aos bancos por forma a manter  a taxa  de equilíbrio  dentro do referido intervalo.  
8 Fontes:  BdP  e Instituto Nacional de Estatística (dados nacionais), BCE (dados relativos à AE) . 
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No plano da avaliação do risco soberano  de crédito , prosseguiram as revisões positivas 
da notação financeira da República Portuguesa, situando o rating  nacional no nível  Ẍ!+ẍ 
(na escala de avaliação da ñʌǍɅǱǍɶǱ Ἁ æɐɐɶẏɾṶ, com reflexos favoráveis nos custos de 
financiamento ṣ 

 

 
ÿǍǩǸȺǍ ṝɳ MǪɐɅɐɃȡǍ ɅǍǪȡɐɅǍȺ Ṿ æɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐɾ 

                                               

uɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ 2024 
2025 

(estimativa)  
2026 

(projeção)  

PIB Portugal (tva 10 %) ᶰṞᶯ ᶰṞᶮ ᶰṞᶱ 

Consumo privado (tva %)  ᶱṞᶮ ᶱṞᶴ ᶰṞᶱ 

Consumo público (tva %)  ᶯṞᶳ ᶯṞᶴ ᶯṞᶰ 

Formação bruta de capital fixo (tva %)  ᶲṞᶰ ᶲṞᶮ ᶴṞᶮ 

Procura interna (tva %)  ᶰṞᶷ ᶲṞᶮ ᶰṞᶶ 

Exportações (tva %)  ᶱṞᶯ ᶯṞᶯ ᶰṞᶴ 

Importações (tva %)  ᶲṞᶶ ᶳṞᶱ ᶱṞᶳ 

IHPC 11 (tva %) ᶰṞᶵ ᶰṞᶰ ᶰṞᶯ 

Taxa de poupança das famílias  12,5 12,512 - 

Taxa de desemprego  6,4 6,2 6,3 

Saldo orçamental (% PIB)  0,5 0,0  -0,4  

Dívida pública (% PIB)  93,6 88,2 84,0  

PIB Mundial 13 3,3 3,3 3,3 

Área do Euro  ᶮṞᶷ ᶯṞᶲ ᶯṞᶰ 

¸Ǎ ȡɅʌǸɶǍǭǦɐ ǱǸɾʌǸ ɵʔǍǱɶɐ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ ǪɐɃ ɐ âmbito de intervenção da ASF, 
destaca -se, apesar da elevada turbulência geopolítica, uma combinação mais favorável , 
relativamente   aos anos anteriores, entre (i) os efeitos mais benéficos das taxas de 
desconto a aplicar às responsabilidades, em especial as de médio e longo prazo, (ii) os 
retornos em títulos de rendimento fixo conotados como de baixo/moderado risco, (iii) e 
a estabilização dos riscos de crédito em n íveis mais contidos, após a redução gradual 
das taxas de juro diretoras operada pelo Eurosistema . Assinala -se, ainda , que a maior 

 
9 Fontes:  BdP , Instituto Nacional de Estatística (dados nacionais), BCE (dados relativos à AE) e FMI  (dados relativos à economia 
mundial).  
10 t va - taxa de variação anual . 
11 IHPC - Índice Harmonizado de Preços no Consumidor . 
12 Valor provisório relativo ao 3.º trimestre de 2025.  
13 Fonte : FMI World Economic Outlook  (WEO ), January 2026 . 
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convergência observável nos custos de financiamento dos soberanos da AE favorece 
uma maior diversificação entre este conjunto de emitentes, tipicamente contrapartes 
muito relevantes para os setores supervisionados pela ASF.  

æɶȡɃǸȡɶɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṝ ǍȓʔǱȡʽǍǭǦɐ ɅǍɾ ǪɐɅǱȡǭɮǸɾ ǱǸ ǪɐɅʌǸʲʌɐ 

Ãɾ ɳɶȡɃǸȡɶɐɾ ʌɶǽɾ ɃǸɾǸɾ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴ ʌɶɐʔʲǸɶǍɃ Ǳɐȡɾ ǪțɐɵʔǸɾ ǍǱʬǸɶɾɐɾ ǱǸ ɃǍȓɅȡʌʔǱǸ 
ǪɐɅɾȡǱǸɶǎʬǸȺ Ǹ ǪʔȲɐɾ ǸȒǸȡʌɐɾ ɅǍ ǸǪɐɅɐɃȡǍ ɳɐɶʌʔȓʔǸɾǍ ǍȡɅǱǍ ɾǸ ǸɅǪɐɅʌɶǍɃ ǸɃ ȒǍɾǸ ǱǸ 
ǍǪʔɃʔȺǍǭǦɐ ǟ ǱǍʌǍ ǸɃ ɵʔǸ ǸɾʌǸ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐ ǹ ȒǸǪțǍǱɐṣ 

MɃ ɳɶȡɃǸȡɶɐ ȺʔȓǍɶṞ ʔɃ ǪțɐɵʔǸ ǪȺȡɃǎʌȡǪɐṣ MɅʌɶǸ ɃǸǍǱɐɾ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐ Ǹ ɃǸǍǱɐɾ ǱǸ 
ȒǸʬǸɶǸȡɶɐṞ ɐǪɐɶɶǸʔ ʔɃǍ ɾʔǪǸɾɾǦɐ ǱǸ ʌǸɃɳǸɾʌǍǱǸɾ ǪɐɃ ȡɅʌǸɅɾȡǱǍǱǸ Ǹ ȒɶǸɵʔǽɅǪȡǍ ɾǸɃ 
ɳɶǸǪǸǱǸɅʌǸɾṣ MɃǩɐɶǍ ɳɶǸɾǸɅʌǸɾ ǸɃ ʌɐǱɐ ɐ ʌǸɶɶȡʌɑɶȡɐ ǪɐɅʌȡɅǸɅʌǍȺ Ǹ ǪɐɃ ǸȒǸȡʌɐɾ ɳɐɾȡʌȡʬɐɾ 
Ʌɐ ǍɳɶɐʬȡɾȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǍȺǩʔȒǸȡɶǍɾṞ ǸɾʌǸɾ ǍǪȡǱǸɅʌǸɾ ǪȺȡɃǎʌȡǪɐɾ ǪɐɅǪǸɅʌɶǍɶǍɃ ɐɾ 
ɳɶǸȲʔȣʽɐɾ ɅǍ ɶǸȓȡǦɐ >ǸɅʌɶɐ ǸṞ ǸɃ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶṞ Ʌɐɾ Ǳȡɾʌɶȡʌɐɾ ǱǸ >ɐȡɃǩɶǍ Ǹ ¬ǸȡɶȡǍṣ !ɾ 
ǍʬǍȺȡǍǭɮǸɾ Ǳɐɾ ǸɾʌɶǍȓɐɾ ɳɶɐɾɾǸȓʔǸɃṞ ɃǍɾ Ȳǎ ǹ ɾǸȓʔɶɐ ɶǸǪɐɅțǸǪǸɶ ɵʔǸ ɐ ȡɃɳǍǪʌɐ ɅǍɾ 
ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ǱǍɾ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶǍɾ ɾǸɶǎ țȡɾʌɐɶȡǪǍɃǸɅʌǸ ǍʬʔȺʌǍǱɐ Ǹ ɵʔǸ Ǎ ɃǍȡɐɶ ɳǍɶʌǸ 
ǱǍɾ ɳǸɶǱǍɾ ǸɃ ɳǍʌɶȡɃɑɅȡɐ ǸǱȡȒȡǪǍǱɐ Ǹ ɅǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǸǪɐɅɑɃȡǪǍ ɅǦɐ Ǹɾʌǎ ǪɐǩǸɶʌǍ ɳɐɶ 
ɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Ã ɾǸȓʔɅǱɐ ǪțɐɵʔǸ ɵʔǸ ɾǸ Ǹɾʌǎ Ǎ ʬȡʬǸɶ ǹ Ǎ ȓʔǸɶɶǍ Ʌɐ ¶ǹǱȡɐ ÃɶȡǸɅʌǸṣ MɾɳɐȺǸʌǍǱǍ ǸɃ ᶰᶶ 
ǱǸ ȒǸʬǸɶǸȡɶɐ ǪɐɃ ɐɾ ɳɶȡɃǸȡɶɐɾ ǍʌǍɵʔǸɾ Ǎɐ uɶǦɐ ɳɐɶ ɳǍɶʌǸ ǱǍɾ ȒɐɶǭǍɾ ǍɶɃǍǱǍɾ ǱǸ uɾɶǍǸȺ Ǹ 
MĆ!Ṟ ɶǍɳȡǱǍɃǸɅʌǸ ɐ ǪɐɅȒȺȡʌɐ ɾǸ ǸɾʌǸɅǱǸʔ Ǎ ɵʔǍɾǸ ʌɐǱɐ ɐ ȓɐȺȒɐ ɳǹɶɾȡǪɐ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ 
ɶǸɾɳɐɾʌǍ ȡɶǍɅȡǍɅǍ ǪɐɃ ɃȣɾɾǸȡɾ Ǹ ǱɶɐɅǸɾṣ ! ɅǍʬǸȓǍǭǦɐ ǪɐɃǸɶǪȡǍȺ ǍʌɶǍʬǹɾ Ǳɐ ǸɾʌɶǸȡʌɐ ǱǸ 
ÃɶɃʔʽ Ǹɾʌǎ ɾǸʬǸɶǍɃǸɅʌǸ ȺȡɃȡʌǍǱǍ Ǹ ǍȡɅǱǍ ɅǦɐ ɾǸ ʬȡɾȺʔɃǩɶǍ ɐ ȒȡɃ Ǳɐ ǪɐɅȒȺȡʌɐṣ ! ɶǸȓȡǦɐ ǹ 
ʔɃ ȡɃɳɐɶʌǍɅʌǸ ȒɐɶɅǸǪǸǱɐɶ ɃʔɅǱȡǍȺ ǱǸ ɳǸʌɶɑȺǸɐṞ ȓǎɾ ɅǍʌʔɶǍȺ Ǹ ɃǍʌǹɶȡǍɾẁɳɶȡɃǍɾ ɳǍɶǍ Ǎ 
ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ȒǸɶʌȡȺȡʽǍɅʌǸɾ Ǹ ǍȺʔɃȣɅȡɐṣ Ãɾ ȒȺʔʲɐɾ ǱǸȺǍ ɳɶɐʬǸɅȡǸɅʌǸɾ ǪǍȣɶǍɃ ǍǩɶʔɳʌǍɃǸɅʌǸ 
Ǹ ɐɾ ɳɶǸǭɐɾ Ǳɐɾ ǪɐɃǩʔɾʌȣʬǸȡɾ ɾʔǩȡɶǍɃ ǪɐɃ ȓɶǍɅǱǸ ǸʲɳɶǸɾɾǦɐ Ǹ ǸɾʌǦɐ ǸʲʌɶǸɃǍɃǸɅʌǸ 
ʬɐȺǎʌǸȡɾṞ Ƀʔȡʌɐ ɾǸɅɾȣʬǸȡɾ ǟɾ ɅɐʌȣǪȡǍɾ ǱǍ ȓʔǸɶɶǍ Ǹ Ǎɐɾ ǍɅʕɅǪȡɐɾ ǱǸ ɃǸǱȡǱǍ ǱǸ ɳɐȺȣʌȡǪǍ 
ǸɅǸɶȓǹʌȡǪǍṣ MɾʌǸ ǪțɐɵʔǸ ǪɐɅʌɶǍǪȡɐɅȡɾʌǍ Ǳɐ ȺǍǱɐ ǱǍ ɐȒǸɶʌǍ ʌǸɃ ɐ ɳɐʌǸɅǪȡǍȺ ɳǍɶǍ 
ǱǸɾǸɅǪǍǱǸǍɶ ɾʔǩȡǱǍɾ ȓǸɅǸɶǍȺȡʽǍǱǍɾ ǱǸ ɳɶǸǭɐɾ ǸɃ æɐɶʌʔȓǍȺ Ǹ Ʌɐ ɃʔɅǱɐṞ ɳǸȺǍɾ 
ʌɶǍǱȡǪȡɐɅǍȡɾ ʬȡǍɾ ǱȡɶǸʌǍ Ǹ ȡɅǱȡɶǸʌǍṣ EǸɾʌǍ ʬǸʽṞ ɐɾ ǩǍɅǪɐɾ ǪǸɅʌɶǍȡɾ ǸɾʌǦɐ ɃǍȡɾ ǍʌǸɅʌɐɾ Ǳɐ 
ɵʔǸ ǸɃ ᶰᶮᶰᶯ Ǹ ᶰᶮᶰᶰṞ ǸɾɳǸɶǍɅǱɐẁɾǸ ʔɃǍ ɐɶȡǸɅʌǍǭǦɐ ǱǍɾ ɳɐȺȣʌȡǪǍɾ ɃɐɅǸʌǎɶȡǍɾ ɃǸɅɐɾ 
ʌɐȺǸɶǍɅʌǸ ǪɐɃ ɐɾ ɾȡɅǍȡɾ ǱǸ ȡɅȒȺǍǭǦɐṞ ɐ ɵʔǸ ȺǸʬǍɶǎ Ǎ ʔɃ ǪțɐɵʔǸ ǪɐɅʌɶǍǪȡɐɅȡɾʌǍ ǱǍ ɳɶɐǪʔɶǍ 
ǍȓɶǸȓǍǱǍṣ ¸ǍʌʔɶǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ǱʔɶǍǭǦɐ Ǹ Ǎ ǸʲʌǸɅɾǦɐ ȓǸɐȓɶǎȒȡǪǍ ǱǍɾ ʌǸɅɾɮǸɾ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪǍɾ Ǹ 
ɃȡȺȡʌǍɶǸɾ ȡɶǦɐ ǪɐɅǱȡǪȡɐɅǍɶ Ǎ ȡɅʌǸɅɾȡǱǍǱǸ Ǹ ɐ ɳɶɐȺɐɅȓǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ǸȒǸȡʌɐɾ ȡɅȒȺǍǪȡɐɅȡɾʌǍɾ Ǹ 
ǱǸ ǍǩɶǍɅǱǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ǸǪɐɅɑɃȡǪɐṣ 

Ãʔʌɶɐɾ eventos geopolíticos verificados no início de 2026, nomeadamente  a tensão 
entre  Taiwan e China , a intervenção militar dos EUA na Venezuela e a especulação sobre 
intervenções militares subsequentes, incluindo na Gronelândia Ṿ que configuraria um 
conflito  sobre território integrante da Organização do Tratado do Atlântico Norte ( NATO  
ṽ North Atlantic Tr eaty Organi zation ), reforçam  a incerteza das  perspetivas  
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macroeconómic as para 2026. O ambiente geopolítico ficou ainda mais instável e volátil,  
propenso a acontecimentos disruptivos  e muito sensível a notícias sobre os mercados 
de matérias -primas. Tudo isto  reforça  a relevância de uma análise cuidadosa dos riscos, 
e a manutenção de margens de capital passíveis de absorver desenvolvimentos 
desfavoráveis por parte de investidores e instituições financeiras.  
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3.2. SETORES 
SUPERVISIONADOS  

¸ɐ ǱǸǪʔɶɾɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ɾɐǩ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍ 
!ñf Ǎ ɐɳǸɶǍɶ ǸɃ ʌǸɶɶȡʌɑɶȡɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺ ɃǍɅʌǸʬǸẁɾǸ ȡɅǍȺʌǸɶǍǱɐṣ  

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟɾ ɾʔǪʔɶɾǍȡɾ ǱǸ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǍ ĆM Ǎ ǸʲǸɶǪǸɶ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǸɃ 
æɐɶʌʔȓǍȺṞ ɶǸȓȡɾʌɐʔẁɾǸ ʔɃ ǍǪɶǹɾǪȡɃɐ ȺȣɵʔȡǱɐ ǱǸ ʔɃǍ ǸɅʌȡǱǍǱǸṣ MɾʌǸ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐ ǱǸǪɐɶɶǸʔ 
ǱǍ ǸɅʌɶǍǱǍ ǱǸ ǱʔǍɾ ɾʔǪʔɶɾǍȡɾ ǱǸǱȡǪǍǱǍɾ Ǎɐɾ ɶǍɃɐɾ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍ Ǹ ǱǍ ɾǍȣǱǍ ǱǸ ʔɃǍ ǸɅʌȡǱǍǱǸ 
ǪɐɃ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ɃȡɾʌǍ ṵĞȡǱǍ Ǹ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍṶṣ !ǱȡǪȡɐɅǍȺɃǸɅʌǸṞ ȡɅȡǪȡɐʔ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ Ʌɐ ɃǸɶǪǍǱɐ 
ɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ʔɃǍ ɾʔǪʔɶɾǍȺ ǱǸ ǸɃɳɶǸɾǍ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǪɐɃ ɾǸǱǸ ȒɐɶǍ ǱǍ ĆMṞ Ʌɐ 
ɾǸȓɃǸɅʌɐ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍṣ 

æɐɶ ɾǸʔ ʌʔɶɅɐṞ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǎ ɐɳǸɶǍɶ ǸɃ æɐɶʌʔȓǍȺ Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ 
ɶǸȓȡɃǸ ǱǸ ȺȡʬɶǸ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸɶʬȡǭɐɾ ṵ¬æñṶṞ ɐǩɾǸɶʬɐʔẁɾǸ ʔɃ ǍʔɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ 
ǸɅʌȡǱǍǱǸɾṞ ȡɅʬǸɶʌǸɅǱɐ Ǎ ʌɶǍȲǸʌɑɶȡǍ ǱǸ ɶǸǱʔǭǦɐ ʬǸɶȡȒȡǪǍǱǍ Ʌɐ ǍɅɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṣ 
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ÿǍǩǸȺǍ ṝɴ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ 

   

 2023 2024  2025 14 

Empresas de Seguros  ᶴ  ɵ ᶴ  ʃ ᶴ  ʉ

Sob supervisão prudencial da ASF  ᶱ  ƫ ᶱ  ʊ ᶱ  ʊ

Vida  ᶯ ɴ ᶯ ɴ ᶯ ɴ

Não Vida  ᶰ  ɲ ᶰ  ɴ ᶰ  ɴ

Mistas   ɸ  ɸ  ɸ

Resseguro   ɳ  ɳ  ɳ

Sucursais da UE  ᶰ  ʃ ᶰ  ƫ ᶰ  ʉ

Vida   ɴ  ɴ  ɴ

Não Vida  ᶯ ʃ ᶯ ƫ ᶯ ʊ

Mistas   ʉ  ʉ  ƫ

Sucursais fora da UE   ɲ  ɲ  ɳ

Vida   ɲ  ɲ  ɲ

Não Vida   ɲ  ɲ  ɳ

Mistas   ɲ  ɲ  ɲ

LPS a operar em Portugal  ᶳᶲ ɵ ᶳᶱᶴ ᶳᶴᶰ 

Grupos de Seguros  relativos a 
Empresas Nacionais  

 ʉ  ƫ  ƫ

 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ Ǎɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǎ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ ɃǍɅʌǸʬǸẁɾǸ 
ɳɶǍʌȡǪǍɃǸɅʌǸ ȡɅǍȺʌǸɶǍǱǍṞ ɾǸɅǱɐ ǍɳǸɅǍɾ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌǍɶṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ǱȡɾɾɐȺʔǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ 
ǸɅʌȡǱǍǱǸ ȓǸɾʌɐɶǍṣ 

MɃ ʌǸɶɃɐɾ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɅǦɐ ɾǸ ɐǩɾǸɶʬǍɶǍɃ ǍȺʌǸɶǍǭɮǸɾ ȒǍǪǸ Ǎɐ ǍɅɐ 
ǍɅʌǸɶȡɐɶ ǸɃ ʌǸɶɃɐɾ ǍȓɶǸȓǍǱɐɾṣ ÿɐǱǍʬȡǍṞ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ǱǍ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṞ ʬǸɶȡȒȡǪɐʔẁɾǸ Ǎ ǸʲʌȡɅǭǦɐ 
ǱǸ Ǳɐȡɾ ȒʔɅǱɐɾ ææéṞ ǪɐɃɳǸɅɾǍǱǍ ɳǸȺǍ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ ǱǸ Ǳɐȡɾ Ʌɐʬɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṣ 

 
14 Valores provisórios.  
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ÿǍǩǸȺǍ ṝɵ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ  

                                               

 2023 2024  2025 15 

Fundos de Pensões     

Número de entidades gestoras de 
fundos de pensões  

ᶯ ʃ ᶯ ʃ ᶯ ʂ

Número de fundos de pensões  ᶰᶱᶷ ᶰᶱᶶ ᶰᶱᶶ 

PPR ᶲ  ʂ ᶲ  ʃ ᶲ  ɸ

PPA   ɳ  ɳ  ɳ

Abertos, excluindo PPR e PPA  ᶴ  ʂ ᶴ  ʂ ᶴ  ʂ

Fechados  ᶯᶰᶶ ᶯᶰᶴ ᶯᶰʉ 

 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ Ǎɐ ʔɅȡʬǸɶɾɐ Ǳɐɾ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ɃǍɅʌǸʬǸẁɾǸ Ǎ ʌǸɅǱǽɅǪȡǍ ǱǸ 
ɶǸǱʔǭǦɐ ɐǩɾǸɶʬǍǱǍ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ ǱǍ ʕȺʌȡɃǍ ǱǹǪǍǱǍṞ ǸʬȡǱǸɅǪȡǍɅǱɐ Ǎ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǳɐ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ǱȡɃȡɅʔȡǭǦɐ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌɐɾ Ǎʌȡʬɐɾṣ ñǸȓʔȡɅǱɐ Ǎ ɃǸɾɃǍ ʌɶǍȲǸʌɑɶȡǍṞ ɐ 
ɾǸȓɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ǪɐɶɶǸʌɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ɶǸȓȡɾʌɐʔ ʔɃǍ ɅɐʬǍ ǪɐɅʌɶǍǭǦɐṞ ʌɶǍǱʔʽȡǱǍ ɅǍ 
ɶǸǱʔǭǦɐ ǱǸ Ǳɐȡɾ ɶǸȓȡɾʌɐɾṣ 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ṝɸ MɾʌɶʔʌʔɶǍ Ǳɐ ¶ǸɶǪǍǱɐ Ṿ ¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ 

                                               

 2023 2024  2025 16 

Mediadores de Seguros  ᶯᶮ ᶲᶶᶷ ᶯᶮ ᶰᶶᶷ ᶯᶮ ᶮᶰᶲ 

dos quais , corretores de seguros  ᶴ  ʊ ᶴ  ʉ ᶴ  ʃ

 

¸ɐ ɶǍɃɐ ĞȡǱǍṞ ɶǸȓȡɾʌɐʔẁɾǸṞ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ʔɃ ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ țɐɃɑȺɐȓɐ ǱǸ ᶯᶵṞᶶụ Ǳɐ 
ʬǍȺɐɶ ǱǍ ɳɶɐǱʔǭǦɐṣ MɾʌǸ ǍǪɶǹɾǪȡɃɐ Ȓɐȡ ɳɶǸǱɐɃȡɅǍɅʌǸɃǸɅʌǸ ȡɃɳʔȺɾȡɐɅǍǱɐ ɳǸȺǍ ǸʲɳǍɅɾǦɐ 
Ǳɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ĞȡǱǍ ¬ȡȓǍǱɐɾṞ ɳǍɶǍ ɐ ɵʔǍȺ ʌǸɶǎ ǪɐɅʌɶȡǩʔȣǱɐ Ǎ ɃǍȡɐɶ ɳɶɐǪʔɶǍ ɳɐɶ ɾɐȺʔǭɮǸɾ 

 
15 Valores provisórios.  
16 Valores provisórios . 
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ǪɐɃ ɳɐʌǸɅǪȡǍȺ ǱǸ ɶǸɅǱȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ɾʔɳǸɶȡɐɶ ȒǍǪǸ Ǎɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ǪɐɃ ȓǍɶǍɅʌȡǍ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺṣ MɃ 
ǪɐɅʌɶǍɳǍɶʌȡǱǍṞ ɐǩɾǸɶʬɐʔẁɾǸ ʔɃǍ ɶǸǱʔǭǦɐ ǱǍ ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ĞȡǱǍ ¸Ǧɐ ¬ȡȓǍǱɐɾṞ 
ǸʲǪȺʔȡɅǱɐ ɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ææéṣ 

éǸȺǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎɐɾ ɃɐɅʌǍɅʌǸɾ ɳǍȓɐɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ĞȡǱǍṞ ʬǸɶȡȒȡǪɐʔẁɾǸ ʔɃǍ ǱȡɃȡɅʔȡǭǦɐ ǱǸ ᶰᶰụ 
ȒǍǪǸ Ǎɐ ɳǸɶȣɐǱɐ țɐɃɑȺɐȓɐṣ MɾʌǍ ɶǸǱʔǭǦɐ Ȓɐȡ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶɃǸɅʌǸ ǸʲɳɶǸɾɾȡʬǍṞ ǸɃ ʌǸɶɃɐɾ 
ǍǩɾɐȺʔʌɐɾṞ Ʌɐ ɾǸȓɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ¸Ǧɐ ¬ȡȓǍǱɐɾṣ 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ṝʂ æɶɐǱʔǭǦɐ Ǹ ¶ɐɅʌǍɅʌǸɾ æǍȓɐɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ĞȡǱǍ 

                                              ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ Ǹʔɶɐɾ 

éǍɃɐ ĞȡǱǍ 2023 2024  2025 17 

Produção de seguro direto em 
Portugal  

ᶳ ᶯᶳᶷ ᶱᶵᶮ ᶴ ᶷᶴᶮ ᶲᶷᶰ ᶶ ᶰᶮᶰ ᶳᶰᶮ 

Vida Não Ligados  ᶱ ᶵᶱᶲ ᶲᶵᶴ ᶳ ᶮᶮᶴ ᶯᶵᶴ ᶲ ᶶᶳᶰ ᶰᶶᶮ 

PPR ᶯ ᶮᶱᶳ ᶯᶲᶴ ᶯ ᶳᶱᶳ ᶯᶱᶱ ᶯ ʃɴ ᶯ ᶵᶳᶱ 

excluindo PPR  ᶰ ᶴᶷᶷ ᶱᶱᶮ ᶱ ᶲᶵᶯ ᶮᶲᶰ ᶱ ᶰᶱᶮ ᶳᶰᶶ 

Vida Ligados  ᶯ ᶲᶰᶰ ᶶᶱᶮ ᶯ ᶷᶳᶲ ᶱᶯᶴ ᶱ ᶱᶳᶮ ᶰᶱᶷ 

PPR ᶰᶱᶲ ᶯᶮᶷ  ɵ ᶳᶵ ᶮᶷᶷ ᶳᶮᶶ ᶲᶰᶷ 

excluindo PPR  ᶯ ᶯᶶᶶ ᶵᶰᶯ ᶯ ᶳᶷᶵ ᶰᶯᶵ ᶰ ᶶᶲᶯ ᶶᶯᶯ 

Operações de capitalização  ᶰ ᶮᶴᶱ  ɲ  ɲ

    

Montantes Pagos  de seguro direto 
em Portugal  

ᶵ ᶰᶯᶱ ᶶᶱᶲ ᶴ ᶰᶷᶷ ᶲᶶᶲ ᶲ ᶷᶯᶮ ᶳᶮᶰ 

Vida Não Ligados  ᶳ ᶲᶵᶳ ᶯᶮᶷ ᶲ ᶱᶮᶲ ᶲᶵᶳ ᶰ ᶷᶱᶴ ᶲᶵᶰ 

PPR ᶰ ᶷᶴᶳ ᶱᶮᶮ ᶰ ᶰᶰᶴ ᶱᶮᶳ ᶯ ᶰᶷᶷ ᶳᶱᶶ 

excluindo PPR  ᶰ ᶳᶮᶷ ᶶᶮᶷ ᶰ ᶮᶵᶶ ᶯᶵᶮ ᶯ ᶴᶱᶴ ᶷᶱᶲ 

Vida Ligados  ᶯ ᶵᶱᶳ ᶶᶶᶴ ᶯ ᶷᶷᶲ ᶱᶴᶵ ᶯ ᶷᶵᶱ ᶷᶳᶷ 

PPR ᶱᶮᶮ ᶰᶯᶯ ᶱᶲᶳ ᶳᶵᶶ ᶱᶳᶮ ᶳᶵᶱ 

excluindo PPR  ᶯ ᶲᶱᶳ ᶴᶵᶳ ᶯ ᶴᶲᶶ ᶵᶶᶷ ᶯ ᶴᶰᶱ ᶱᶶᶴ 

Operações de capitalização  ᶰ ᶶᶱᶷ ᶴᶲ ɴ ᶵ ɳ

 

 
17 Valores provisórios.  
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A produção dos ramos Não Vida manteve, em 2025, uma trajetória de crescimento, 
registando um aumento de 9 ,2% face ao ano anterior. Esta evolução foi sustentada por 
contributos positivos generalizados das diversas linhas de negócio, com particular 
destaque para o ramo Doença, reforçando o papel do setor segurador no financiamento 
complementar do acesso a cuidado s de saúde.  

No que respeita aos montantes pagos , observou -se um acréscimo global de 5,8% face a 
2024, igualmente transversal às principais linhas de negócio.  

Em resultado, o rácio de montantes pagos sobre prémios brutos emitidos  do conjunto 
dos ramos Não Vida registou uma diminuição, fixando -se em 54,2%. Esta redução 
decorreu , essencialmente , da evolução observada nas linhas de negócio de Automóvel 
e Doença. Por seu turno , nas linhas de negócio  de  Acidentes de Trabalho e de Incên dio 
e Outros Danos, o referido rácio manteve -se estável . 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ṝʃ æɶɐǱʔǭǦɐ Ǹ ¶ɐɅʌǍɅʌǸɾ æǍȓɐɾ Ǳɐɾ ɶǍɃɐɾ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍ 

                                              ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ Ǹʔɶɐɾ 

éǍɃɐɾ ¸Ǧɐ ĞȡǱǍ 2023 2024  2025 18 

Produção de seguro direto em 
Portugal  

ᶴ ᶴᶳᶷ ᶰᶱᶲ ᶵ ᶱᶳᶲ ᶷᶲᶶ ᶶ ᶮᶰ ƫʊ ᶵ ɲ

Acidentes de Trabalho  ᶯ ᶯᶲᶮ ᶲᶮᶴ ᶯ ᶰᶳᶮ ᶳᶷᶵ ᶯ ᶱᶳᶳ ᶵᶴᶱ 

Doença  ᶯ ᶱᶲᶷ ᶵᶰᶶ ᶯ ᶳᶶᶴ ᶰᶯᶴ ᶯ ᶵᶶᶯ ᶴᶴᶳ 

Incêndio e Outros Danos  ᶯ ᶯᶶᶲ ᶯᶰᶮ ᶯ ᶰᶵᶳ ᶮᶱᶱ ᶯ ᶱƫʂ ɴ ᶱᶷ 

Automóvel  ᶰ ᶯᶳᶯ ᶱᶮᶶ ᶰ ᶱᶴᶮ ᶷᶲᶱ ᶰ ᶳᶷᶱ ᶲᶶᶵ 

Outros  ᶶᶱᶱ ᶴᶵᶯ ᶶᶶᶰ ᶯᶳᶷ ᶷᶰᶯ ᶶᶯᶴ 

    

Montantes Pagos  de seguro direto 
em Portugal  

ᶱ ᶵᶱᶵ ᶷᶱᶯ ᶲ ᶯᶮᶶ ᶱᶷᶳ ᶲ ᶱᶲ ƫʃᶳ ɳ

Acidentes de Trabalho  ᶴᶱᶴ ᶱᶴᶵ ᶴᶶᶳ ᶮᶰᶳ ᶵᶲᶱ ᶵᶷᶴ 

Doença  ᶷᶱᶴ ᶮᶲᶲ ᶯ ᶮᶵᶯ ᶳᶷᶳ ᶯ ᶯᶲᶲ ᶲᶯᶳ 

Incêndio e Outros Danos  ᶳᶳᶶ ᶶᶷᶰ ᶳᶳᶷ ᶶᶷᶷ ᶴᶮɵ ʂ ᶱᶳ 

Automóvel  ᶯ ᶲᶯᶯ ᶵᶰᶱ ᶯ ᶳᶵᶶ ᶱᶰᶴ ᶯ ᶴᶱᶴ ᶯᶮᶲ 

Outros  ᶯᶷᶲ ᶷᶮᶳ ᶰᶯᶱ ᶳᶳᶰ ᶰᶯᶷ ᶶᶮᶯ 

 
18 Valores provisórios.  
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No setor dos fundos de pensões, o montante total das contribuições efetuadas por 
associados e participantes registou, em 2025, um crescimento homólogo de 42,5%. Esta 
evolução foi predominantemente impulsionada pelo aumento expressivo das 
contribuições asso ciadas a adesões individuais em fundos de pensões abertos. Por seu 
turno, o montante de benefícios pagos pelos fundos de pensões evidenciou um 
acréscimo de 2, 9% em 2025, face ao ano anterior.  

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ṝƫ >ɐɅʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ Ǹ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐɾ ɳǍȓɐɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 

                                              ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ Ǹʔɶɐɾ 

fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 2023 2024  2025 19 

Contribuições (1) ᶲᶴᶱ ᶳᶰᶳ ᶴᶶᶲ ᶰᶰᶷ ᶷᶵᶳ ᶯᶶᶯ 

Benefícios pagos (2) ᶷᶴᶴ ᶰᶱᶯ ᶷᶳᶰ ᶶᶲᶯ ᶷᶶᶮ ᶮᶯᶴ 

(1) Exclui transferências de outros fundos, seguros . 
(2) Exclui transferências para outros fundos, seguros . 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
19 Valores provisórios . 



  

 

 

4. REGULAÇÃO , 
SUPERVISÃO E AÇÃO 

SANCIONATÓRIA  
 

 

 

 

 

 

 

 

  



 

  

 



  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  51 

 
4.1. SISTEMA EUROPEU DE 

SUPERVISÃO  FINANCEIRA  
 

 

   

  

De acordo com os seus Estatutos , a ASF participa no Sistem a Europeu de Supervisão 
Financeira ( SESF), representa da  pelo Conselho de Administração, designadamente na 
EIOPA e no ESRB.  Esta participação constitui um pilar  central da atuação internacional 
da ASF, que assegura  uma integração eficaz da supervisão nacional no quadro 
regulamentar  europeu  e promove  um  alinhamento  das práticas de supervisão  com os 
desenvolvimentos adotados a o nível da U E. 

EIOPA  

Em 2025 , a ASF continuou a particip ar ativamente nos trabalhos do Conselho de 
Supervisores Ṿ BoS (Board of Supervisors ) Ṿ da EIOPA , bem como nos trabalhos 
desenvolvidos nos seus diversos comités, estruturas técnicas e redes de peritos.  

Neste ano  os temas em  destaque foram :  

ṩ ɃǸǱȡǱǍɾ Ʌɐ ɾǸɅʌȡǱɐ ǱǍ ɾȡɃɳȺȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǹ ɶǸǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸɅǪǍɶȓɐɾṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ 
ǍʌɶǍʬǹɾ Ǳɐ ȺǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ǪɐɅɾʔȺʌǍɾ ɳʕǩȺȡǪǍɾ ɳǍɶǍ ɶǸʬǸɶ Ǹ ǸȺȡɃȡɅǍɶ ɐɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ 
ǸʲȡɾʌǸɅʌǸɾṨ 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
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ṩ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐɾ ɾȡɾʌǹɃȡǪɐɾṞ ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃ ɾʌɶǸɾɾ ʌǸɾʌ Ǎɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǸʔɶɐɳǸʔṨ 

ṩ ɳǸɅɾɮǸɾ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȡɾṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ɅǍ ǪɐɅɾʔȺʌǍ ɳʕǩȺȡǪǍ 
ɾɐǩɶǸ Ǎ ĆɅȡǦɐ ǱǍ æɐʔɳǍɅǭǍ Ǹ Ǳɐɾ uɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾṨ 

ṩ ǪɐɅʬǸɶȓǽɅǪȡǍ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ʌɐ ɳȺǍɅɐ ǸʔɶɐɳǸʔṞ ǪɐɃ Ǎ ǱȡɾǪʔɾɾǦɐ ǱǸ ɐɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ Ʌɐ 
ɾǸȡɐ ǱǍ MuÃæ!Ṩ  

ṩ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ Ʌɐ ɳǸǸɶ ɶǸʬȡǸʭ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǸɾʌɐǪǎɾʌȡǪǍ ǱǸ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ǪɐɃ 
ɐɳǭɮǸɾ Ǹ ȓǍɶǍɅʌȡǍɾṨ 

ṩ ǍɾɳǸʌɐɾ ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸṞ Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɃǸ ñɐȺʬǽɅǪȡǍ uuṞ 
ǪɐɃ ɐ ȺǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ǱȡʬǸɶɾɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǪɐɅɾʔȺʌǍ ɳʕǩȺȡǪǍṞ Ǹ Ǎ ǱȡɾǪʔɾɾǦɐ ǸɃ ʌɐɶɅɐ 
ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ǱǸ éǸǪʔɳǸɶǍǭǦɐ Ǹ éǸɾɐȺʔǭǦɐ ǱǸ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ṵuééEṶṨ 

ṩ ǱȡȓȡʌǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṞ ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ ʌǸɃǍɾ ǪɐɃɐ Ǎ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ 
ǱȡȓȡʌǍȺ Ǹ Ǎ u!Ṟ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ǪɐɃ Ǎ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ǸɃ ǱȡɾǪʔɾɾɮǸɾ ɾɐǩɶǸ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ 
ǍɾɾɐǪȡǍǱǍ Ǎɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ǱǍ u! ṵ!u !ǪʌṶṨ 

ṩ ǍǩɐɶǱǍȓǸɃ Ǎɐ ʌǸɃǍ ǱǍɾ ȺǍǪʔɅǍɾ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ Ǎ 
ǪǍʌǎɾʌɶɐȒǸɾ ɅǍʌʔɶǍȡɾṞ ǱǸɾʌǍǪǍɅǱɐẁɾǸ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ ɾɐǩɶǸ ɐ ʌǸɃǍ 
ɳɐɶ ɳǍɶʌǸ ǱǍ !ñf ɅʔɃǍ ɶǸʔɅȡǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾṨ 

ṩ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱǍɾ ǪɐɃ Ǎ ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾṞ ʌǸɅǱɐ Ǎ !ñf ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǱɐṞ 
ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸṞ ɅʔɃǍ ɶǸʬȡɾǦɐ ʌǸɃǎʌȡǪǍ ɾɐǩɶǸ ʌɶǍʌǍɃǸɅʌɐ Ȳʔɾʌɐ ǱǸ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ 
ǪɐɃ ǱɐǸɅǭǍɾ ǪɶɑɅȡǪǍɾ Ǹ ǪɐɃ ǱǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍṨ Ʌɐ ȒɐȺȺɐʭẁʔɳ ǱǸ ʔɃǍ ɶǸʬȡɾǦɐ ʌǸɃǎʌȡǪǍ 
ɾɐǩɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ǪɶǹǱȡʌɐ Ǹ ɅʔɃ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐ ɾɐǩɶǸ ɃǸǱȡǱǍɾ ǪɐɶɶǸʌȡʬǍɾ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ 
ɶǸȺǍǭǦɐ ǪʔɾʌɐẁǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ɳǍɶǍ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ ǩǍɾǸǍǱɐɾ ǸɃ ɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Comité Conjunto das ESA  

No âmbito do Comité Conjunto das Autoridades Europeias de Supervisão  (ESA), a ASF 
participa em estruturas que abordam temas de interesse transversal a todo o setor 
financeiro. Relativamente ao ano 2025 , há a destacar a entrada em funções do Fórum 
de Superintendência previsto no  Regulament o DORA, no qual a ASF participa  como 
observador.  

ESRB 

No que se refere ao ESRB, a participação da ASF no Conselho Geral ( General Board ) é 
assegurada pelo Presidente do Conselho de Administração , que acompanha , sobretudo , 
os temas relacionados  com o setor segurador e o setor dos fundos de pensões, n o 
contexto da sua interligação com a estabilidade do sistema financeiro.

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32025L0001
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=OJ:L_202401689
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Para além da participação no Conselho Geral,  a ASF também acompanhou os trabalhos 
do Comité de Aconselhamento Técnico (ATC) sobre temas como : (i) riscos sistémicos; (ii) 
avaliação do cumprimento da Recomendação sobre a monitorização dos impactos de 
exposições a imobiliário comercial (CRE) no sistema financeiro europeu;  e (iii) 
procedimentos relativos ao setor financeiro não bancário , em particular , aos seguros e 
aos fundos de pensões.  
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4.2. REGULA ÇÃO 
 

 

     

 
   

uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ éǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍɾ ǱǍ !ñf 

Normas Regulamentares 20 

! !ñf ǸɃȡʌȡʔ ɅɐʬǸ ɅɐɶɃǍɾ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ Ʌɐ ǍɅɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

EǸ ǱǸɾʌǍǪǍɶ Ǎ ǍɳɶɐʬǍǭǦɐṞ ǸɃ ʉ  ǱǸ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǱǍ ̧ ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶰṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ 
ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǟ !ñf ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ æɶɐǱʔʌɐɾ 
uɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ ǱǸ éǸȒɐɶɃǍ æǍɅẁMʔɶɐɳǸʔɾ ṵæMææṶṞ Ʌɐɾ ʌǸɶɃɐɾ Ǳɐ                                                  
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶷṩᶯᶰᶱᶶ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶰᶮ ǱǸ ȲʔɅțɐ ǱǸ 
ᶰᶮᶯᶷ ṵẌéǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ æMææẍṶṣ 

MɃ ᶰᶵ ǱǸ ɃǍȡɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf Ǎɳɶɐʬɐʔ Ǎ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶲṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ 
Ǎ ̧ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶯᶱṩᶰᶮᶰᶮẁéṞ ǱǸ ᶱᶮ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐ 
ɶǸȓȡɃǸ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ǱǍ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ṵé¦EñṶṞ ǱǸɾʌǍǪǍɅǱɐẁɾǸṞ ɅǸɾʌǸ 
ǖɃǩȡʌɐṞ Ǎɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ʌɶǽɾ ɃǍʌǹɶȡǍɾṝ ṵȡṶ ɃǸȡɐɾ ɳǍɶǍ ɃɐʬȡɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǎ Ǳǹǩȡʌɐ ǱǍɾ ǪɐɅʌǍɾ 
ẇǪȺȡǸɅʌǸɾẈṞ ṵȡȡṶ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǱȡɾɳǸɶɾǦɐ ǱǸ ǪǍɶʌǸȡɶǍ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǳɐ ǪɐɶɶǸʌɐɶ Ǹ ṵȡȡȡṶ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ 

 
20 A tabela com a s Normas Regulamentares pode ser consultada aqui . 

https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=BE93E8472AC54A11BA544622C7102644&doc=34541&img=16293
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/1238/oj?eliuri=eli%3Areg%3A2019%3A1238%3Aoj&locale=pt
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=DC767FA5EC494204A37546737C68384E&doc=34646&img=16400
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=FF7BCA4D274849358FB67598ECBDB8F5&doc=29201&img=11143
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Ǳɐɾ ɃɐɅʌǍɅʌǸɾ Ǳɐ ɾǸȓʔɶɐ ǱǸ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǪȡʬȡȺ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȺ Ǳɐ ɃǸǱȡǍǱɐɶ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ 
Ǎ ʌȣʌʔȺɐ ǍǪǸɾɾɑɶȡɐṣ 

ÿǸɅǱɐ ǸɃ ʬȡɾʌǍ Ǎ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ ɳɶǸʬȡɾʌɐ Ʌɐ ɶǸȓȡɃǸ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ǱǍ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ Ǹ Ǳɐ 
ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 
ṵé¦fæṶṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐ ɳǸȺǍ ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶰᶵṩᶰᶮᶰᶮṞ ǱǸ ᶰᶱ ǱǸ ȲʔȺțɐṞ Ʌɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ Ǎɐɾ ǱǸʬǸɶǸɾ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṞ Ȓɐȡ ǍɳɶɐʬǍǱǍ Ǎ ̧ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶵṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶰᶴ ǱǸ ǍȓɐɾʌɐṞ ɾɐǩɶǸ ɐɾ 
ɳɶǸɾɾʔɳɐɾʌɐɾ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ɅǍ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṞ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾ Ǹ ǍǱǸɾɮǸɾ ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ 
Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾṣ ! ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǸɾʌǍ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ Ȓɐȡ 
ɾʔɾɳǸɅɾǍ Ǎʌǹ ᶯ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶵ ɳǸȺǍ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶷṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶱ  ɲǱǸ 
ǱǸʽǸɃǩɶɐṣ 

Circulares e Cartas -Circulares 21 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ǸɃȡʌȡʔ ʌǍɃǩǹɃ ɐɅʽǸ ǪȡɶǪʔȺǍɶǸɾ Ǹ ɐɅʽǸ ǪǍɶʌǍɾẁǪȡɶǪʔȺǍɶǸɾṣ MɅʌɶǸ ǸɾʌǍɾ 
ʕȺʌȡɃǍɾṞ ɐɾ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ʬȡɾǍɶǍɃ Ǎ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǟ !ñf ɾɐǩɶǸ ǱȡʬǸɶɾǍɾ ɃǍʌǹɶȡǍɾṞ 
Ǎ ʌɶǍɅɾɃȡɾɾǦɐ ǱǸ ǸʲɳǸʌǍʌȡʬǍɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǹ ǍȡɅǱǍ Ǎ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ɵʔǸɾʌȡɐɅǎɶȡɐɾ ǱǍ 
MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǫʔɾʌɐɾ Ǹ ǱǸɾǸɃɳǸɅțɐ ɳǍɾɾǍǱɐ ǱǸ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ ǪɐɃ ǩǍɾǸ ǸɃ 
ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ ɾɐǩɶǸ Ǎ ʔʌȡȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ u! 
ȓǸɅǸɶǍʌȡʬǍṣ 

¸ɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ ǟɾ ǪȡɶǪʔȺǍɶǸɾṞ ǪʔɃɳɶǸ ǱǸɾʌǍǪǍɶ Ǎ ǸɃȡɾɾǦɐ ǱǍ >ȡɶǪʔȺǍɶ ɅṣӁ ᶱṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶶ ǱǸ 
ǍǩɶȡȺṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ɶǸɳɐɶʌǸ ǱǸ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ǪǍɶǎǪʌǸɶ ɾǸʬǸɶɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ 
ʌǸǪɅɐȺɐȓȡǍɾ ǱǍ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ṵÿu>Ṷ Ǹ ǱǸ ǪȡǩǸɶǍɃǸǍǭǍɾ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬǍɾṞ Ǹ Ǎ 
>ȡɶǪʔȺǍɶ ɅṣӁ ᶴṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶱ ǱǸ ȲʔɅțɐṞ ɵʔǸ ʌɶǍɅɾɃȡʌǸ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǱǍɾ 
ǍǱǸɵʔǍǱǍɾ ɵʔǍɅʌɐ ǟ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍǭǦɐṞ ɳǸȺǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ǱǸ ẌǪɐɅǱȡǭɮǸɾ 
ɳǍǱɶǦɐẍ ɳǍɶǍ ɐ ɾǸȓʔɶɐ ǱǸ ɾǍʕǱǸṣ 

ñǍȺȡǸɅʌǍẁɾǸṞ ǍȡɅǱǍṞ Ǎ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ʌɶǽɾ ǪȡɶǪʔȺǍɶǸɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ EǸǪȡɾɮǸɾ Ǳɐ 
>ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ǱǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǪɐɃɳǸʌǸɅʌǸɾ 
Ʌɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶǍɾṣ 

Recomendações 22 

! !ñf ǸɃȡʌȡʔṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɵʔǍʌɶɐ ɶǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾṣ 

éǸȺǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎ ǸɾʌǸɾ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ɾɐȒʌ ȺǍʭṞ ɾǍȺȡǸɅʌǍɃẁɾǸ Ǎɾ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɅṣӁ 
ᶯṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶶ ǱǸ ǍǩɶȡȺṞ ɵʔǸ ʌɶǍɅɾɃȡʌǸɃ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǱǍɾ 
ǍǱǸɵʔǍǱǍɾ ɳǸȺǍ !ñf ɵʔǍɅʌɐ ǟ ǱȡȒǸɶǸɅǪȡǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ñǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ æȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸṣ

 
21 A tabela com as Circulares  emitida s pode ser consultada  aqui . 
22 A tabela com as  Recomendações  emitidas pode ser consultada  aqui . 

https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=B6173F7D469841629206A8AD0898FC9A&doc=28837&img=14801
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=3E457160E3DF430A842B4D1C977DE889&doc=34836&img=16642
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=C67551EB636045FFA51A9C91C479FA8E&doc=35081&img=17115
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=27BB4AC889EA4596BDD0D065331ED136&doc=34542&img=16294
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=B0002B77181E4313BE1B66D7449E4B00&doc=34676&img=16412
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=7EEACBB8500D4AAB9B27B205AE7142AE&doc=34530&img=16278
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=7EEACBB8500D4AAB9B27B205AE7142AE&doc=34530&img=16278
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!ɾɾȡɅǍȺǍẁɾǸṞ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ǍɳɶɐʬǍǭǦɐ ǱǍɾ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɅṣӁ ᶰṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶶ ǱǸ ǍǩɶȡȺṞ ɵʔǸ 
ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸɃ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǱǍɾ ǍǱǸɵʔǍǱǍɾ ɵʔǍɅʌɐ Ǎɐɾ ɳɶǍʽɐɾ 
ɃǎʲȡɃɐɾ ǱǸ ɶǸȓʔȺǍɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɾȡɅȡɾʌɶɐɾ ǸɃ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐ ɃʔȺʌȡɶɶȡɾǪɐɾ țǍǩȡʌǍǭǦɐṣ 

>ʔɃɳɶǸṞ ǍȡɅǱǍṞ ǱǸɾʌǍǪǍɶ Ǎɾ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɅṣӁ ᶲṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶷ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɾɐǩɶǸ 
ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǹɅǸɶɐ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɅǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ 
ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɵʔǸ ʌɶǍɅɾɃȡʌǸɃ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ǩɐǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ Ʌɐ ɾǸɅʌȡǱɐ ǱǍ ɳɶɐɃɐǭǦɐ ǱǍ 
ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǹɅǸɶɐ ɅǸɾʌǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾṞ ǪɐɃ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ǍʔɃǸɅʌǍɶ ɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ 
ɳǸɾɾɐǍɾ Ǳɐ ȓǹɅǸɶɐ ɾʔǩẁɶǸɳɶǸɾǸɅʌǍǱɐṣ 

Consultas Públicas 23 

!ɐ Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ ɅṣӁ ᶯ Ǳɐ Ǎɶʌȡȓɐ ᶲᶵṣӁ Ǳɐɾ MɾʌǍʌʔʌɐɾ ǱǍ !ñfṞ ȒɐɶǍɃ ɳɶɐɃɐʬȡǱɐɾ ǍȡɅǱǍ ᶯᶱ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǪɐɅɾʔȺʌǍ ɳʕǩȺȡǪǍṞ Ǳɐȡɾ Ǳɐɾ ɵʔǍȡɾ ɶǸȺǍʌȡʬɐɾ Ǎ ɳɶɐȲǸʌɐɾ ǱǸ ɶǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾṣ 

ÿɐǱɐɾ ɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǪɐɅɾʔȺʌǍ ɳʕǩȺȡǪǍ ȺǍɅǭǍǱɐɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ȒɐɶǍɃ ǸɅǪǸɶɶǍǱɐɾ Ʌɐ ɃǸɾɃɐ 
ǍɅɐ ǪɐɃ Ǎ ǸɃȡɾɾǦɐ Ǳɐ ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɅʌǸ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐṞ ǪɐɃ ǸʲǪǸǭǦɐ ǱǍɾ 
ǪɐɅɾʔȺʌǍɾ ɳʕǩȺȡǪǍɾ ɅṣӁ ᶲṩᶰᶮᶰᶳ Ǹ ɅṣӁ ᶯᶯṩᶰᶮᶰᶳṣ 

uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ¬ǸȓȡɾȺǍʌȡʬǍɾ Ǹ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ ¸ǍǪȡɐɅǍȡɾ 

! !ñf ǪɐɅʌȡɅʔɐʔ Ǎ ǸʲǸɶǪǸɶṞ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ȒʔɅǭɮǸɾ ǱǸ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǹ ǱǸ ǪɐɅɾʔȺʌǍṞ ǟ 
!ɾɾǸɃǩȺǸȡǍ ǱǍ éǸɳʕǩȺȡǪǍ Ǹ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐṞ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐɾ ǸɃ 
ɃǍʌǹɶȡǍɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ Ǎɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ǱǸ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ɾɐǩ ɾʔǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṞ ǱǸɾʌǍǪǍɅǱɐẁɾǸṞ ǱǸ 
ɾǸȓʔȡǱǍṞ ǍȺȓʔɅɾ Ǳɐɾ ǱȡɳȺɐɃǍɾ ǸɃ ɵʔǸ ɾǸ ʬǸɶȡȒȡǪɐʔ ɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸɾʌǍɾ ȒʔɅǭɮǸɾṣ 

¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ ǍɾɾȡɅǍȺǍẁɾǸ ɐ EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶰᶴṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶰᶮ ǱǸ ɃǍɶǭɐṞ ɵʔǸ ǪɐɃɳȺǸʌǍ Ǎ 
ʌɶǍɅɾɳɐɾȡǭǦɐ ɳǍɶǍ ɐ ɐɶǱǸɅǍɃǸɅʌɐ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶯṩᶰᶯᶯᶶṞ Ǳɐ 
æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶰᶲ ǱǸ ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶯṞ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ 
ᶰᶮᶮᶷṩᶯᶮᶱṩ>MṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ɾǸȓʔɶɐ ɐǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐ ǱǸ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǪȡʬȡȺ ɵʔǸ ɶǸɾʔȺʌǍ ǱǍ 
ǪȡɶǪʔȺǍǭǦɐ ǱǸ ʬǸȣǪʔȺɐɾ ǍʔʌɐɃɑʬǸȡɾ ṵñÃé>!Ṷ Ǹ ǟ ȒȡɾǪǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ ǱǍ 
ɐǩɶȡȓǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶǍɶ ǸɾʌǍ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸṣ 

ñʔǩȺȡɅțǍẁɾǸṞ ʌǍɃǩǹɃṞ Ǎ ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶵᶱṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶰᶱ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɵʔǸ ǍɾɾǸȓʔɶǍ Ǎ 
ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐ ǱǸ Ǎʌɐɾ ȲʔɶȣǱȡǪɐɾ ǸʔɶɐɳǸʔɾ Ʌɐ ɐɶǱǸɅǍɃǸɅʌɐ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐɾ 
ǟ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ ǱȡȓȡʌǍȺ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṣ 

¸ɐ ɵʔǸ Ǳȡʽ ɶǸɾɳǸȡʌɐ Ǎɐ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ǸȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǱǸ 
ǍɅʌǸɳɶɐȲǸʌɐɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐɾṞ ɶǸǍȺǭǍẁɾǸ Ǎ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐṞ ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǸ ʌɶǍɅɾɳɐɾȡǭǦɐ ǱǍ 
EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶳṩᶰ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶰᶵ ǱǸ ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṞ 
ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ᶰᶮᶮᶷṩᶯᶱᶶṩ>MṞ Ʌɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟ ɳɶɐɳɐɶǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸṞ ǟ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ ǱǍ 

 
23 A tabela com as  Consultas Públicas promovidas  pode ser consultada  aqui . 

https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=8CC650B0A218477492BE644D0DDFDB67&doc=34533&img=16284
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=1C5B18EBCFE8420E967520049D231DBD&doc=35050&img=16986
https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
https://www.asf.com.pt/documents/d/site-asf/documento-de-consulta-publica-nr-taxas-asf
https://www.asf.com.pt/documents/d/site-asf/documento-de-consulta-publica-11_2025
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/26-2025-911648872
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:32021L2118
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32009L0103
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32009L0103
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/73-2025-992402107
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:32025L0002
https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2009/138/oj?locale=pt
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ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṞ ǟ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṞ ǟɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ǱǸ ȓǍɶǍɅʌȡǍ Ǎ ȺɐɅȓɐ ɳɶǍʽɐṞ Ǎɐɾ 
ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐɾ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȡɾṞ Ǎɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǹ ǟ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ȓɶʔɳɐɾ Ǹ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶȡǭǍṣ 

¶ǍɅʌǸʬǸẁɾǸ Ǎ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɃǸ Ǳɐ ɾǸȓʔɶɐ 
ɐǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐ ǱǸ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǪȡʬȡȺ ǍʔʌɐɃɑʬǸȺṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐ ɳǸȺɐ EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶰᶷᶯṩᶰᶮᶮᶵṞ 
ǱǸ ᶰᶯ ǱǸ Ǎȓɐɾʌɐṣ 

!ɾɾȡɅǍȺǍẁɾǸṞ ʌǍɃǩǹɃṞ Ǎ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ 
ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ ǱǍ ¬Ǹȡ Ǳɐ EȡɶǸȡʌɐ Ǎɐ MɾɵʔǸǪȡɃǸɅʌɐṞ Ʌɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ Ǳɐ ȓɶʔɳɐ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ 
ǪɐɃɳɐɾʌɐ ɳɐɶ ɶǸɳɶǸɾǸɅʌǍɅʌǸɾ Ǳɐ gɐʬǸɶɅɐṞ Ǳɐ =Ǳæ Ǹ ǱǍ !ñfṣ 

uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ¬ǸȓȡɾȺǍʌȡʬǍɾ ǱǍ ĆɅȡǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍ 

¸ɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ ǪɐɃɳǸʌǽɅǪȡǍɾ ǱǸ ǪɐǍǱȲʔʬǍǭǦɐ Ǹ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐṞ ǪɐɃ ȡɃɳǍǪʌɐ 
Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǎ !ñf ǍǪɐɃɳǍɅțɐʔ ɐɾ ɳɶɐȲǸʌɐɾ 
ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ĆMṞ ǸɅʌɶǸ ɐɾ ɵʔǍȡɾ ɾǸ ǱǸɾʌǍǪǍɃ Ǎɾ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ Ǎ 
ɾǸȓʔȡɶ ǸɅʔɅǪȡǍǱǍɾṣ 

Proposta de revisão da Diretiva IORP II e do Regulamento PEPP  

MɃ Ǎȓɐɾʌɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ɶǸɾɳɐɅǱǸʔ ǟ ǪɐɅɾʔȺʌǍ ɳʕǩȺȡǪǍ ȺǍɅǭǍǱǍ ɳǸȺǍ >M ɾɐǩɶǸ ȒʔʌʔɶǍɾ 
ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ ɳǸɅɾɮǸɾ ǪɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶǸɾṞ ǍǩɶǍɅȓǸɅǱɐṞ ǸɅʌɶǸ ɐʔʌɶɐɾ ǍɾɳǸʌɐɾṞ 
Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ uÃéæ uu Ǹ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ æMææṣ 

MɃ ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ɴ ᶮᶰʂṞ Ȓɐȡ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱɐṞ ɳǸȺǍ >ɐɃȡɾɾǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍ ṵ>MṶṞ ʔɃ ɳǍǪɐʌǸ ǱǸ 
ɃǸǱȡǱǍɾ ɳǍɶǍ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǪɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶǸɾ ɅǍ ĆMṞ ɵʔǸ 
ȡɅǪȺʔȡ ǱʔǍɾ ɳɶɐɳɐɾʌǍɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬǍɾṝ Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶴṩᶰᶱᶲᶯ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ 
MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶯᶲ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶴṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ Ǹ ǟ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ 
ǱǍɾ uÃéæ uu Ǹ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶷṩᶯᶰᶱᶶ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ 
ᶰᶮ ǱǸ ȲʔɅțɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶷṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐ Ǎ ʔɃ æMææṣ 

! ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ uÃéæ uu ʌǸɃ ǪɐɃɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ɐ ǍʔɃǸɅʌɐ ǱǍ ǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ Ǹ 
ǱǍ ǸɾǪǍȺǍ ǱǍɾ uÃéæṞ ɶǸɃɐʬǸɅǱɐ ǩǍɶɶǸȡɶǍɾ ǟ ɾʔǍ ǪɐɅɾɐȺȡǱǍǭǦɐṞ Ǹ ɐ ǍʔɃǸɅʌɐ ǱǍ ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ 
Ʌɐɾ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ æɐɶ ɾʔǍ ʬǸʽṞ Ǎ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ æMææ ʬȡɾǍ 
ʌɐɶɅǍɶ ǸɾʌǸ ɳɶɐǱʔʌɐ ʔɃǍ ɐɳǭǦɐ ɃǍȡɾ ǍʌɶǍʌȡʬǍṞ ǍǪǸɾɾȣʬǸȺ Ǹ ǸȒȡǪǍʽ ɳǍɶǍ ɐɾ ǍȒɐɶɶǍǱɐɶǸɾṣ 

Regulamento SFDR  

fɐȡ ʌǍɃǩǹɃ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱǍ ɳǸȺǍ >MṞ ǸɃ ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ʔɃǍ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ɵʔǸ ɶǸʬǽ ɐ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶷṩᶰᶮᶶᶶ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶰᶵ ǱǸ 
ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶷṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱǍɾ ǪɐɃ Ǎ 

https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/291-2007-640637
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32016L2341
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=BE93E8472AC54A11BA544622C7102644&doc=34541&img=16293
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=1205EC3EF29148EC8BA806F8B80ADA01&doc=25786&img=9270
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32019R1238
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32016L2341
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/2088/oj/por


  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  59 

ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ɾǸɶʬȡǭɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ ṵñʔɾʌǍȡɅǍǩȺǸ fȡɅǍɅǪǸ EȡɾǪȺɐɾʔɶǸɾ 
éǸȓʔȺǍʌȡɐɅ ẁ ñfEéṶṣ 

! ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ñfEé ɳɶǸʌǸɅǱǸ ǸȺȡɃȡɅǍɶ ǱȡʬʔȺȓǍǭɮǸɾ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ǱǍ 
ǸɅʌȡǱǍǱǸ Ǹ ɶǸǱʔʽȡɶ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎɾ ǱȡʬʔȺȓǍǭɮǸɾ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ Ǳɐ ɳɶɐǱʔʌɐṣ ¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ 
ǹ ȡɅʌɶɐǱʔʽȡǱɐ ʔɃ ɾȡɾʌǸɃǍ ǪɐɃ ʌɶǽɾ ǪǍʌǸȓɐɶȡǍɾṝ ǪǍʌǸȓɐɶȡǍ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸṞ ǪǍʌǸȓɐɶȡǍ 
ǱǸ ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ Ǹ ǪǍʌǸȓɐɶȡǍ ǩǎɾȡǪǍ ǪɐɃ Ǫɶȡʌǹɶȡɐɾ ǍɃǩȡǸɅʌǍȡɾṞ ɾɐǪȡǍȡɾ Ǹ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ṵMñgṶṣ 

ñʔɾʌǍȡɅǍǩȡȺȡʌʳ ÃɃɅȡǩʔɾ 

MɃ ȒǸʬǸɶǸȡɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ >M ǍɳɶǸɾǸɅʌɐʔ ʔɃ ɳǍǪɐʌǸ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ ɵʔǸ ǪɐɅʌǹɃ Ǎ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ 
ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶰṩᶰᶲᶴᶲṞ ɵʔǸ Ǳȡʽ ɶǸɾɳǸȡʌɐ Ǎɐ ɶǸɳɐɶʌǸ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍɾ 
ǸɃɳɶǸɾǍɾ ṵ>ñéEṶṞ Ǹ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶲṩᶯᶵᶴᶮṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ǱǸʬǸɶ ǱǸ ǱȡȺȡȓǽɅǪȡǍ ǱǍɾ 
ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ṵ>ñEEEṶ Ǹ Ǎ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ EȡɶǸʌȡʬǍ ñʌɐɳ ʌțǸ 
ǪȺɐǪȶṞ ɵʔǸ ǍǱȡǍ ɐɾ ɳɶǍʽɐɾ ǱǸ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ 
ɳǍɶǍ Ǎɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǍʌʔǍȺɃǸɅʌǸ ǍǩɶǍɅȓȡǱǍɾ ɳǸȺǍ EȡɶǸʌȡʬǍ >ñéE ɵʔǸ ǸɾʌǍʬǍɃ ɐǩɶȡȓǍǱǍɾ Ǎ 
ǪɐɃʔɅȡǪǍɶ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶴ ɐʔ ᶰᶮᶰᶵṣ 

! EȡɶǸʌȡʬǍ ñʌɐɳ ʌțǸ ǪȺɐǪȶ Ȓɐȡ ɳʔǩȺȡǪǍǱǍ ǸɃ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ṵEȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶳṩᶵᶷᶲ Ǳɐ 
æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶯᶲ ǱǸ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṶṣ 

¸ɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ >ɐɅɾǸȺțɐ Ǹ ɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ ǪțǸȓǍɶǍɃ Ǎ ʔɃ ǍǪɐɶǱɐ ɳǍɶǍ 
ɾȡɃɳȺȡȒȡǪǍɶ ɐɾ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ɶǸȺǍʌɐ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǹ ǱǸ ǱǸʬǸɶ ǱǸ ǱȡȺȡȓǽɅǪȡǍ ṵɳɶɐɳɐɾʌǍ 
ǱǸ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍɾ EȡɶǸʌȡʬǍɾ >ñéE Ǹ >ñEEEṶṣ 

éǸʌǍȡȺ uɅʬǸɾʌɃǸɅʌ ñʌɶǍʌǸȓʳ ṵéuñṶ 

MɃ ᶰᶮᶰṞʂ Ǎ !ñf ɃǍɅʌǸʬǸ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ 
ɅǸȓɐǪȡǍǭɮǸɾ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐ ɳǍǪɐʌǸ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ éuñṞ ɵʔǸ ɳɶɐǪǸǱǸ ǟ ǍȺʌǸɶǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃ 
ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ǱȡɶǸʌȡʬǍɾṞ ǸɅʌɶǸ Ǎɾ ɵʔǍȡɾ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ñɐȺʬǽɅǪȡǍ uu Ǹ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ɾɐǩɶǸ Ǎ 
ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ɾɐǩɶǸ ɐɾ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ȒʔɅǱǍɃǸɅʌǍȺ ɳǍɶǍ æéuuæṣ 

MɾʌǍ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍ ʬȡɾǍ ǍʔɃǸɅʌǍɶ Ǎ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ Ǳɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡǱɐɶǸɾ ǱǸ ɶǸʌǍȺțɐ Ʌɐ ɃǸɶǪǍǱɐ ǱǸ 
ǪǍɳȡʌǍȡɾ ǱǍ ĆɅȡǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍṞ ǸɃ ȺȡɅțǍ ǪɐɃ ɐɾ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ǱǍ ĆɅȡǦɐ Ǳɐɾ ¶ǸɶǪǍǱɐɾ ǱǸ 
>ǍɳȡʌǍȡɾṞ ɳɶɐɃɐʬǸɅǱɐ Ǎ ǪɐǸɶǽɅǪȡǍ ǸɅʌɶǸ ɐɾ ǱȡʬǸɶɾɐɾ ɶǸȓȡɃǸɾ ȲʔɶȣǱȡǪɐɾ ǍɳȺȡǪǎʬǸȡɾṣ 

MɃ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ ɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǍ ĆɅȡǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍ 
ǪțǸȓǍɶǍɃ Ǎ ʔɃ ǍǪɐɶǱɐ ɳɐȺȣʌȡǪɐ ɾɐǩɶǸ ɐ ɳǍǪɐʌǸ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ éuñṞ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ 
ɅǸȓɐǪȡǍǭɮǸɾ ȡɅʌǸɶȡɅɾʌȡʌʔǪȡɐɅǍȡɾṣ Ãɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ʌǹǪɅȡǪɐɾ ȡɶǦɐ ɳɶɐɾɾǸȓʔȡɶ ɳǍɶǍ ʔȺʌȡɃǍɶ ɐɾ 
ʌǸʲʌɐɾ ȲʔɶȣǱȡǪɐɾ Ʌɐ ȡɅȣǪȡɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṣ  

 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A32022L2464
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32024L1760
https://eur-lex.europa.eu/eli/dir/2022/2464/oj/eng
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32025L0794
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æɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ ɳǍɶʌȡȺțǍ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ 

! !ñf ǪɐɅʌȡɅʔɐʔ Ǎ ɳɶǸɾʌǍɶ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ ɅǸȓɐǪȡǍǭɮǸɾ 
ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ ɐɾ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐɾ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶰṩᶰᶮᶯᶮṞ 
ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶱṩᶰᶮᶯᶮṞ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶲṩᶰᶮᶯᶮṞ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶳṩᶰᶮᶯᶮ Ǹ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶯṩᶳᶰᶱṞ Ʌɐ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸ Ǎ 
ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǱɐɾ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ Ʌɐɾ ǱɐɃȣɅȡɐɾ Ǳɐɾ ɾǸɶʬȡǭɐɾ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ Ǹ Ǳɐ Ǎɳɐȡɐ Ǎɐ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐṣ 

¸Ǎ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǸɾʌǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐṞ Ȓɐȡ ɳʔǩȺȡǪǍǱɐ ɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶳṩᶰᶮᶶᶶ Ǳɐ 
æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶶ ǱǸ ɐʔʌʔǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ ɐɾ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐɾ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶰṩᶰᶮᶯᶮṞ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶱṩᶰᶮᶯᶮṞ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶲṩᶰᶮᶯᶮṞ ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶯᶮᶷᶳṩᶰᶮᶯᶮṞ 
ṵĆMṶ ɅṣӁ ᶶᶮᶴṩᶰᶮᶯᶲṞ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶯṩᶳᶰᶱ Ǹ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶲṩᶯᶴᶰᶮ Ʌɐ ɵʔǸ Ǳȡʽ ɶǸɾɳǸȡʌɐ Ǎ ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǱɐɾ 
ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ Ʌɐɾ ǱɐɃȣɅȡɐɾ Ǳɐɾ ɾǸɶʬȡǭɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ Ǹ Ǳɐ 
Ǎɳɐȡɐ Ǎɐ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐṣ 

uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ éǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍɾ ǱǍ MuÃæ!24 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɶǸǍȺǭǍẁɾǸ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ɵʔǸ 
ɶǸʬǽ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ñɐȺʬǽɅǪȡǍ uuṞ ǪɐɃ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ʔɃ ɵʔǍǱɶɐ ɳǍɶǍ Ǎ uééE Ǹ ǪɐɃ 
Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ uÃéæ uu Ǹ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ æMææ Ʌɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǍ ĆɅȡǦɐ ǱǍ æɐʔɳǍɅǭǍ 
Ǹ Ǳɐ uɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐṣ 

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ ɳǸȺɐ >ɐɃȡʌǹ >ɐɅȲʔɅʌɐ ǱǍɾ Mñ!Ṟ ǍɾɾȡɅǍȺǍẁɾǸṞ ǸɃ 
ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ǪɐɅǪȺʔɾǦɐ Ǳɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ǸʲǸǪʔǭǦɐ Ǳɐɾ ɃǍɅǱǍʌɐɾ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐɾ ɳɶǸʬȡɾʌɐɾ Ʌɐ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ EÃé!ṣ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
24 A tabela com as  iniciativas regulatórias da EIOPA pode ser consultada aqu i 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32010R1092
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32010R1093
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32010R1094
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32010R1095
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32021R0523
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/PDF/?uri=OJ:L_202502088
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=D8B24F3CA77B4228976C290E7A97ED92&doc=19738&img=3611
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=8977D09CCDDE4325937224D7590764EB&doc=19739&img=3612
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=096FF99D426E4644ACA9DF2DC4550CAA&doc=19742&img=3615
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2010/1095/oj?locale=pt
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32014R0806
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32021R0523
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32024R1620
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2022/2554/oj?locale=pt


  

Relatório de Atividade e Contas Anuais | ASF  -  61 

4.3. AUTORIZAÇÕES E 
REGISTOS 

 

 

    

  

MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ25 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ʬǸɶȡȒȡǪɐʔẁɾǸ ʔɃ ȺȡȓǸȡɶɐ ǱǸǪɶǹɾǪȡɃɐ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌɐ ǱǸ 
ɑɶȓǦɐɾ ɾɐǪȡǍȡɾṞ ǍǪɐɃɳǍɅțǍǱɐ ǱǸ ʔɃ ǍǪɶǹɾǪȡɃɐ Ƀʔȡʌɐ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬɐ Ʌɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ 
ɶǸȓȡɾʌɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍɾ ɵʔǸ ǱȡɶȡȓǸɃ ǸȒǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾṞ ǱȡɶǸʌɐɶǸɾ ǱǸ ʌɐɳɐ Ǹ 
ɶǸɾɳɐɅɾǎʬǸȡɾ ɳɐɶ ȒʔɅǭɮǸɾẁǪțǍʬǸṞ ɐ ɵʔǸ ȒȡǪɐʔ Ǎ ǱǸʬǸɶẁɾǸṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ʔɃǍ ǱȡȒǸɶǸɅʌǸ 
ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍ ǱǸ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐṣ  

>ɐɅʌȡɅʔǍṞ ǍȡɅǱǍṞ Ǎ ʬǸɶȡȒȡǪǍɶẁɾǸ ʔɃ ǍʔɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɳǸǱȡǱɐɾ ǱǸ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ Ǹ ʌɶɐǪǍ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ǸɅʌɶǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾṞ ʌǸɅǱɐ Ǎ !ñf ɾȡǱɐ ɐǩȲǸʌɐ ǱǸ ᶰᶷᶲ ǪɐɅɾʔȺʌǍɾṞ Ǎ ɃǍȡɐɶ ɳǍɶʌǸ 
ǱǍɾ ɵʔǍȡɾ ɳɶɐɃɐʬȡǱǍɾ ɳǸȺɐ =Ǳæ Ǹ ɳǸȺǍ >¶Ğ¶ṣ  

éǸȓȡɾʌǸẁɾǸ ɵʔǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɅǦɐ ȒɐɶǍɃ ǍʔʌɐɶȡʽǍǱǍɾ ɅɐʬǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ṵMñṶṣ 
ÿɐǱǍʬȡǍṞ ʬǸɶȡȒȡǪɐʔẁɾǸ Ǎ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ǱʔǍɾ ɅɐʬǍɾ ɾʔǪʔɶɾǍȡɾ ǱǸ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǪɐɃ 
ɾǸǱǸ Ʌɐʔʌɶɐɾ MɾʌǍǱɐɾẁ¶ǸɃǩɶɐ ǱǍ ĆM Ǹ ǱǸ ʔɃǍ ǸɃɳɶǸɾǍ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǪɐɃ ɾǸǱǸ ǸɃ ɳǍȣɾ 
ʌǸɶǪǸȡɶɐ ǟ ĆMṣ

 
25 A ʌǍǩǸȺǍ ǪɐɃ Ǎ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ɳɐǱǸ ɾǸɶ ǪɐɅɾʔȺʌǍǱǍ Ǎɵʔȡṣ 
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¸ɐ ɵʔǸ ǪɐɅǪǸɶɅǸ Ǎɐɾ ɾǸȓʔɶɐɾ ɐǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐɾṞ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǸɅǪɐɅʌɶǍʬǍɃẁɾǸ 
ɶǸǪɐɅțǸǪȡǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñf ʔɃ ʌɐʌǍȺ ǱǸ ᶶᶷᶰ ɾǸȓʔɶɐɾ ɐǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐɾṞ ʌǸɅǱɐ ɾȡǱɐ ɐǩȲǸʌɐ ǱǸ 
ǱǸǪȺǍɶǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɅȒɐɶɃȡǱǍǱǸ ȺǸȓǍȺṞ ɅǸɾɾǸ ǍɅɐṞ ᶯᶴᶮ ɾǸȓʔɶɐɾ ɐǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐɾ Ǹ ǍǩǸɶʌɐɾ ᶰᶯᶮ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐɾṣ 

fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ26 

Ǎ̧ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṞ ȲʔɅʌɐ Ǳɐ ɃǸɶǪǍǱɐṞ 
ɳǍɶǍ ǪɐɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾṞ ǸɃ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶṞ ǱǍɾ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ ǟɾ ǱȡɾɳɐɾȡǭɮǸɾ 
ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸɾ Ǳɐ é¦fæṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐ ɳǸȺǍ ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶰᶵṩᶰᶮᶰᶮṞ ǱǸ ᶰᶱ ǱǸ ȲʔȺțɐṞ ɶǸȓȡɾʌɐʔẁɾǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ 
ʔɃ ǍʔɃǸɅʌɐ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǍȺʌǸɶǍǭǦɐ ǱǍɵʔǸȺǸɾ 
ǪɐɅʌɶǍʌɐɾṣ  

Ã ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǸʲʌȡɅǭǦɐ ʬɐȺʌɐʔ Ǎ ɶǸȓȡɾʌǍɶ ʔɃ ǍǪɶǹɾǪȡɃɐ ʔɃǍ 
ʬǸʽ ɵʔǸṞ ɅǍ ȡɃɳɐɾɾȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ɳɶɐǪǸǱǸɶǸɃ ǟ ɾʔɳɶǍɃǸɅǪȡɐɅǍǱǍ ǪɐɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǳɐɾ 
ǪɐɅʌɶǍʌɐɾ ǪɐɃ ɐ Ǳȡɾɳɐɾʌɐ Ʌɐ é¦fæṞ Ǎɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ɐɳʌǍɶǍɃ 
ɳɐɶ ǱǍɶ ȡɅȣǪȡɐ ǟ ǸʲʌȡɅǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾṞ ɾǸȲǍ ɳɐɶ ɶǸɾɐȺʔǭǦɐ ʔɅȡȺǍʌǸɶǍȺṞ Ʌɐɾ ǪǍɾɐɾ 
ȺǸȓǍȺɃǸɅʌǸ ɳɶǸʬȡɾʌɐɾṞ ɾǸȲǍ ɳɐɶ ʬɐɅʌǍǱǸ Ǳɐɾ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾṣ 

éǸȺǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐṞ ǱǸɅɐʌǍẁɾǸ ʔɃǍ ɵʔǸǱǍ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍȺʌǸɶǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ǸʲʌȡɅǭǦɐ ṵɳɐɶ ʌɶǍɅɾȒǸɶǽɅǪȡǍṶṞ ɐ ɵʔǸ ɳɐǱǸɶǎ ɾǸɶ ǸʲɳȺȡǪǍǱɐ ɳǸȺɐ 
ȒǍǪʌɐ ǱǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶲṞ Ǎɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ʌǸɶǸɃ ǪǸɅʌɶǍǱɐ Ǎɾ ɾʔǍɾ 
ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ ɅǍ ɶǸȓʔȺǍɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾ ǪʔȲǍ ǪɐɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ɅǦɐ ǪǍɶǸǪȡǍ ǱǸ 
ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐṣ 

¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ27 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɾʌɐ Ǳɐɾ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ǸɅʬɐȺʬǸʔ Ǎ 
ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǸ ᶳ ɲᶷᶶ ɳǸǱȡǱɐɾṞ ɃǍɅʌǸɅǱɐẁɾǸṞ ǍɾɾȡɃṞ Ǎ ʌǸɅǱǽɅǪȡǍ ǱǸ ɶǸǱʔǭǦɐ Ǳɐɾ ʕȺʌȡɃɐɾ ǍɅɐɾṣ  

æǍɶǍ ǍȺǹɃ ǱǍ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǸ ɳǸǱȡǱɐɾṞ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɾʌɐ ǸɅʬɐȺʬǸ ɐ ǪɐɅʌɶɐȺɐ ɐȒȡǪȡɐɾɐ Ǹ 
ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪɐ Ǳɐɾ ɶǸȓȡɾʌɐɾṞ ǪɐɃ ʬȡɾʌǍ Ǎ ȓǍɶǍɅʌȡɶ ɐ ǩɐɃ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɃǸɶǪǍǱɐṞ 
ǍǪǍʔʌǸȺǍɅǱɐ ɐɾ ȡɅʌǸɶǸɾɾǸɾ Ǳɐɾ ʌɐɃǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ɾǸȓʔɶǍǱɐɾ Ǹ ǩǸɅǸȒȡǪȡǎɶȡɐɾ ǱǸ 
ɾǸȓʔɶɐɾṣ >ɐɃ ȡɃɳǍǪʌɐ Ʌɐ ɶǸȓȡɾʌɐ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ɅɐʌȡȒȡǪɐʔ ᶱ ɲ ᶯᶴ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ɳɐɶ 
ȡɶɶǸȓʔȺǍɶȡǱǍǱǸɾ ɵʔǸ ǪɐɃɳɶɐɃǸʌȡǍɃ ɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǪɐɅǱȡǭɮǸɾ ǱǸ ǍǪǸɾɾɐ Ǹ ǱǸ 
ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸṞ ǱȡȺȡȓǽɅǪȡǍ ɵʔǸ ȺǸʬɐʔ ǟ ɶǸȓʔȺǍɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ᶯ ʉ ᶷᶱ ɾȡʌʔǍǭɮǸɾ ǱǸ 
ȡɅǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǹ Ǎ ᶯ ɲ ᶳ ƫǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌɐɾ ɳɐɶ ȡɅǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ 

 
26 A ʌǍǩǸȺǍ ǪɐɃ Ǎ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ñɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ȒʔɅǱɐɾ 
ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ɳɐǱǸ ɾǸɶ ǪɐɅɾʔȺʌǍǱǍ Ǎɵʔȡṣ 
27 ! ʌǍǩǸȺǍ ǪɐɃ Ǎ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ɳɐǱǸ ɾǸɶ 
ǪɐɅɾʔȺʌǍǱǍ Ǎɵʔȡṣ 

https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=ECBE6906DF454C1282927B437401F3CA&doc=28837&img=14801
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ǱǸ ǍǪǸɾɾɐ Ǹ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸṣ MɾʌǸɾ ɅʕɃǸɶɐɾ ǱǸɃɐɅɾʌɶǍɃṞ ɳǸɶ ɾǸṞ Ǎ ɶǸȺǸʬǖɅǪȡǍ ǱǍ 
ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǸɾʌǸ ʌȡɳɐ ǱǸ ǪɐɅʌɶɐȺɐ ɐȒȡǪȡɐɾɐṣ  

! ɃǍȡɐɶȡǍ Ǳɐɾ ǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ28 ɶǸɾʔȺʌɐʔ ǱǸ ʔɃ ǪɐɅʌɶɐȺɐ ǸȒǸʌʔǍǱɐ Ǎɐɾ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ɵʔǸṞ 
ǸɾʌǍɅǱɐ ɾʔɾɳǸɅɾɐɾ țǎ ɃǍȡɾ ǱǸ Ǳɐȡɾ ǍɅɐɾ ɳɐɶ ȡɅǪɐɃɳǍʌȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ȒʔɅǭɮǸɾṞ ɅǦɐ 
ǪɐɃɳɶɐʬǍɶǍɃ ɵʔǸ Ǎ ȡɅǪɐɃɳǍʌȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ɾǸ ǍȺʌǸɶǍɶǍ ɅǸɃ ɵʔǸ ǱȡɾɳʔɅțǍɃ ǱǍɾ ǪɐɅǱȡǭɮǸɾ 
ǱǸ ǍǪǸɾɾɐ Ǹ ǱǸ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸṣ ! ɃǍȡɐɶȡǍ ǱǸɾʌǸɾ ǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ ṵǪǸɶǪǍ ǱǸ ᶵᶶụṶ 
ɶǸɾɳǸȡʌɐʔ Ǎ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǪʔȲɐ ɶǸȓȡɾʌɐ Ȳǎ ǸɾʌǍʬǍ ɾʔɾɳǸɅɾɐ ǟ ǱǍʌǍ ǱǍ ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ Ǳɐ EǸǪɶǸʌɐẁ
¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶯᶲᶲṩᶰᶮᶮᶴṞ ǱǸ ᶱᶯ ǱǸ ȲʔȺțɐṞ ɳǍɶǍ ɐ é¦EñṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐ ɳǸȺǍ ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶵṩᶰᶮᶯᶷṞ ǱǸ ᶯᶴ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐṣ 
¸Ǧɐ ɐǩɾʌǍɅʌǸṞ ǸɾʌǸɾ ǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ ɅǦɐ ȡɃɳǍǪʌǍɶǍɃ ɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǍʌȡʬɐɾṞ 
ɳɐɶ ɾǸ ɶǸȒǸɶȡɶǸɃ Ǎ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǪɐɃ ɐ ɶǸȓȡɾʌɐ ɾʔɾɳǸɅɾɐṣ 

!ɾɾɐǪȡǍǭɮǸɾ ¶ʔʌʔǍȺȡɾʌǍɾ 

Nos termos do n.º 4 do artigo 6.º do Decreto -Lei n.º 59/2018 , de 2 de agosto, as 
associações mutualistas de maior dimensão, a partir da data do Desp acho n.º 11392-
A/2018, de 27 de novembro, dos Ministros das Finanças e do Trabalho, Solidariedade e 
Segurança Social, ficaram submetidas a um regime transitório para adaptação ao 
regime de supervisão previsto na secção I II do capítulo X do Código das Associações 
Mutualistas (CAM).  

Como resulta expressamente do preâmbulo do Decreto -Lei n.º 5 9/2018, de 2 de agosto, 
ẌṵṟṶ ǹ ǪɐɅɾǍȓɶǍǱɐ ʔɃ ɳǸɶȣɐǱɐ ʌɶǍɅɾȡʌɑɶȡɐ ǱǸ ᶯᶰ ǍɅɐɾṞ ʌǸɅǱɐ ǸɃ ʬȡɾʌǍ ȓǍɶǍɅʌȡɶ ʔɃǍ 
gradual adaptação dessas ins tituições ao novo quadro regulatório. Durante este período 
a Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões dispõe de poderes de 
verificação do cumprimento do plano de adaptação, no fim do qual, cumpridos os 
requisitos legais, as associações em ca usa ficam então plenamente sujeitas ao regime 
de supervisão financeira ṣẍ  

Até ao final do período transitório, tais associações mutualistas encontram -se sujeitas a 
tutela do membro do Governo com competência em matéria de segurança social, nos 
termos do n. º 2 do artigo 126.º do CAM , dispondo a ASF de poderes que, no essencial, se 
reconduzem à verificação do cumprimento do plano de adaptação (plano de 
convergência) e a assegurar funções de registo nos termos da alínea f) do nº 5 do artigo 
6º do Decreto -Lei n .º 59/2018, de 2 de agosto.  

As Associações Mutualistas abrangidas por este regime transitório não conseguiram 
apresentar um plano de convergência conforme às exigências legais aplicáveis, pelo que 
não alcançaram o cumprimento dos deveres fixados no n.º 5 do artigo 6º do Decreto -Lei 
n.º 59/2018.  

 
28 A tabela com os fundamentos das suspensões e cancelamentos efetuados em 2025  pode ser consultad a aqui . 

https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/144-2006-539398
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/144-2006-539398
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=08724A153FBB4CCA8B7AC5096E089409&doc=27293&img=10104
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/59-2018-115879178
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=2716FD7918D74058ACB7F88F665ED617&doc=27120&img=10019
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=2716FD7918D74058ACB7F88F665ED617&doc=27120&img=10019
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Neste contexto, a inexistência de planos de convergência suscetíveis de permitir à ASF 
verificar o respetivo cumprimento durante o período transitório frustra as competências 
que lhe foram atribuídas no referido dip loma, tendo se, no essencial, limitado a atividade 
da ASF, em 2025, ao registo das pessoas que exercem funções de direção efetiva nas 
associações mutualistas, que as fiscalizam ou que são responsáveis por funções chave, 
incluindo a verificação dos requisit os de idoneidade, qualificação profissional, 
independência, disponibilidade e capacidade.  
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4.4. MONI TORIZAÇÃO  
MACROPRUDENCIAL  

 

 

O ano de 2025 ficou marcado p ela  elevad a incerteza geopolítica e por sinais de recuo da 
globalização, com o ressurgimento  de políticas protecionistas suscetíveis de afetar o 
funcionamento dos mercados financeiros e o desempenho da economia em termos 
globais . Este enquadramento reforçou a necessidade de identificação atempada e  
monitorização regular dos riscos sistémicos , suscetíveis  de afetar a estabilidade d o 
sistema financeiro em geral, e dos setores segurador e dos fundos de pensões  em 
particular . 

¸Ǎ ʬǸɶʌǸɅʌǸ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṞ Ǎ !ñf ʌǸɃ ʬȡɅǱɐ Ǎ ǱǸɅɾȡȒȡǪǍɶ ɐ ɾǸʔ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ 
ǱǸ ɶȡɾǪɐɾ Ʌɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ɵʔǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍṞ ʌǸɅǱɐ ǱǍǱɐ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ 
Ǳɐɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐɾ Ǹ Ǳɐɾ ɃǸɶǪǍǱɐɾ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ 
ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ ɳɶɐǱʔǭǦɐ Ǹ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ǍɅǎȺȡɾǸ ɶǸȺǸʬǍɅʌǸɾṞ 
ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸṝ 

ṩ ɐ éǸȺǍʌɑɶȡɐ ǱǸ MɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ fȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ǳɐ ñǸʌɐɶ ñǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐɾ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 
ṵéMfṶṞ ɵʔǸ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍ Ǹ ǍʬǍȺȡǍṞ ǱǸ ȒɐɶɃǍ ǪɶȣʌȡǪǍ Ǹ ɳɶɐɾɳǸʌȡʬǍṞ ɐɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ɶȡɾǪɐɾ Ǹ 
ǱǸɾǍȒȡɐɾ ɵʔǸ ǸɾʌǸɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ǸɅȒɶǸɅʌǍɃṞ ʌǸɅǱɐ ɳɶǸɾǸɅʌǸ ɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ 
Ǹ ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐ Ǹ Ǎɾ ɾʔǍɾ ɳǸɶɾɳǸʌȡʬǍɾ ǱǸ ǸʬɐȺʔǭǦɐ ȒʔʌʔɶǍṨ  

   

60,6% 66 40 
dos Ativos sob gestão 
dos fundos de pensões 
participaram no Stress 

Test da EIOPA 
Indicadores 

monitorizados no 
Painel de Riscos do 

Setor Segurador 

Indicadores 
monitorizados no Painel 
de Riscos do Setor dos 

Fundos de Pensões 
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ṩ ɐɾ æǍȡɅǹȡɾ ǱǸ éȡɾǪɐɾ Ǳɐ ñǸʌɐɶ ñǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐ ñǸʌɐɶ Ǳɐɾ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾṞ ɵʔǸ 
ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍɃ ɐɾ ɶȡɾǪɐɾ Ǹ ʬʔȺɅǸɶǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ǱǸɾʌǸɾ ɾǸʌɐɶǸɾṞ ʌǸɅǱɐ ɳɐɶ ǩǍɾǸ ʔɃ 
ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸ ʃ ᶴ Ǹ ᶲᶮṞ ǍȓɶʔɳǍǱɐɾ ǸɃ ɐȡʌɐ ǪǍʌǸȓɐɶȡǍɾ ǱǸ 
ɶȡɾǪɐṨ 

ṩ ɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ Ǳɐ ȡɅɵʔǹɶȡʌɐ ɾǸɃǸɾʌɶǍȺ éȡɾȶɐʔʌȺɐɐȶᶰṣᶮ ɾɐǩɶǸ Ǎ ɳǸɶǪǸǭǦɐ Ǳɐ ɃǸɶǪǍǱɐ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ 
ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ Ǎɾ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɾ ǪɐɃɳɐɅǸɅʌǸɾ ǍǱẁțɐǪṞ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ȒȡɅǍɅǭǍɾ ɾʔɾʌǸɅʌǎʬǸȡɾṞ 
ǍȺʌǸɶǍǭɮǸɾ ǪȺȡɃǎʌȡǪǍɾ Ǹ ɶȡɾǪɐɾ ǪȡǩǸɶɅǹʌȡǪɐɾṣ ¸ɐ ǱǸǪʔɶɾɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǸɾʌǍ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ 
ǸʬɐȺʔȡʔ ɳǍɶǍ ʔɃ ȒɐɶɃǍʌɐ ǱǍɾțǩɐǍɶǱṞ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍǱɐ Ʌɐ ɾȣʌȡɐ ǱǍ uɅʌǸɶɅǸʌ ǱǍ !ñfṣ 

! !ñf ǪɐɐɶǱǸɅɐʔ ɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ȡɅǸɶǸɅʌǸɾ ǟ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺ Ʌɐ ɵʔȡɅʌɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ 
ɾʌɶǸɾɾ ʌǸɾʌ ǸʔɶɐɳǸʔ ǱǍ MuÃæ! Ǎɐ ɾǸʌɐɶ ǱǍɾ uÃéæṞ ɵʔǸ ɐǪɐɶɶǸʔ ǸɃ ɴ ᶮᶰṞʂ ʌǸɅǱɐ ȡɅʌǸȓɶǍǱɐ 
ᶴᶮṞᶴụ Ǳɐɾ Ǎʌȡʬɐɾ ɾɐǩ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȡɾṣ Ã ɶǸȒǸɶȡǱɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐṞ 
ǪɐɃ ǱǍʌǍ ǱǸ ɶǸȒǸɶǽɅǪȡǍ ǱǸ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṞ ǍǩɶǍɅȓǸʔ Ǎɾ ǪǍɶʌǸȡɶǍɾ ǱǸ 
ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾ ɵʔǸ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ǱǸȒȡɅȡǱɐ Ǹ ǱǸ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸȒȡɅȡǱǍṞ 
ʌǸɅǱɐ ɾȡǱɐ ǱǸǱȡǪǍǱɐ ǟ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽṞ ǪɐɅǪɶǸʌǍɃǸɅʌǸṞ ǟ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ Ǳɐ 
ɾǸʌɐɶ ɾʔɳɐɶʌǍɶ ɳɶǸɾɾɮǸɾ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽ ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǱǸ ǪǸɅǎɶȡɐɾ ǱǸ ʌʔɶǩʔȺǽɅǪȡǍ Ǳɐɾ 
ɃǸɶǪǍǱɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾṞ ǪǍɶǍʌǸɶȡʽǍǱɐɾ ɳɐɶ ǪțɐɵʔǸɾ Ʌɐɾ ɳɶǸǭɐɾ Ǳɐɾ Ǎʌȡʬɐɾ Ǹ ɳɐʌǸɅǪȡǍȡɾ 
ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ɃǍɶȓǸɃ ṵɃǍɶȓȡɅ ǪǍȺȺɾṶ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾ Ǎɐɾ ǱǸɶȡʬǍǱɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾṣ29  

MɃ ɴ ᶮᶰᶳṞ Ǎɾ ȒȡɅǍɅǭǍɾ ɾʔɾʌǸɅʌǎʬǸȡɾ Ǹ ɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǪɐɅʌȡɅʔǍɶǍɃ Ǎ ɾǸɶ 
ǍʬǍȺȡǍǱɐɾ Ʌɐ éǸȺǍʌɑɶȡɐ ǍɅʔǍȺ ǱǸ MʲɳɐɾȡǭǦɐ Ǎɐɾ éȡɾǪɐɾ >ȺȡɃǎʌȡǪɐɾ Ǳɐɾ ñǸʌɐɶǸɾ ñǸȓʔɶǍǱɐɶ 
Ǹ Ǳɐɾ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ ṵéMé>ṶṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ǱǍ ǸʲɳɐɾȡǭǦɐ Ǎ ɶȡɾǪɐɾ 
ǪȺȡɃǎʌȡǪɐɾ ǱǸ ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ Ǹ Ǎɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ȒȣɾȡǪɐɾṞ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṞ ǟɾ ǪǍɶʌǸȡɶǍɾ ǱǸ 
ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ǟɾ ǪɐǩǸɶʌʔɶǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǳɐɾ ɶǍɃɐɾ ɅǦɐ ʬȡǱǍṣ Ã ǍɳɶɐȒʔɅǱǍɃǸɅʌɐ ǱǍ 
ǍɅǎȺȡɾǸ Ǹ ǱǍɾ ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍɾ ǱǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐ ǪɐɅʌɶȡǩʔȣɶǍɃ ɳǍɶǍ ǸɅɶȡɵʔǸǪǸɶ ɐ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ ȡɅʌǸȓɶǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ɅǍ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǍɾ 
ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ  

æǍɶǍȺǸȺǍɃǸɅʌǸṞ Ǎ ɃǍȡɐɶ ǪɐɃɳɶǸǸɅɾǦɐ ǱǍ ǱȡɅǖɃȡǪǍ Ǹ ǸʲɳɐɾȡǭǦɐ Ǎɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǪǍʌǍɾʌɶɑȒȡǪɐɾ 
ǪɐɅʌɶȡǩʔȡ ɳǍɶǍ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ɵʔǸ ʬȡɾǍɃ ǸɅǱǸɶǸǭǍɶ Ǎɾ ȺǍǪʔɅǍɾ ǱǸ 
ɳɶɐʌǸǭǦɐ ṵɳɶɐʌǸǪʌȡɐɅ ȓǍɳɾṶ ȡɃɳɐɶʌǍɅʌǸɾ ɵʔǸ ɳǸɶɾȡɾʌǸɃ ɅǍ ǎɶǸǍ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ǪǍʌǎɾʌɶɐȒǸɾ 
ɅǍʌʔɶǍȡɾṣ 

¸ɐ ɾǸȓʔȡɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐ ɳɶǸȺȡɃȡɅǍɶ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ ɳɶɐɳɐɾʌǍ ǱǸ ʔɃ ẌñȡɾʌǸɃǍ ǱǸ >ɐǩǸɶʌʔɶǍ 
Ǳɐ éȡɾǪɐ ǱǸ fǸɅɑɃǸɅɐɾ ñȣɾɃȡǪɐɾ Ǹ éǸɾɳǸʌȡʬɐ ¶ǸǪǍɅȡɾɃɐ ǱǸ gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ Ǹ 
fȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐẍṞ ǸɅʌɶǸȓʔǸ Ǎɐ gɐʬǸɶɅɐ ǸɃ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṞ Ǎ !ñf ǱǸʔ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ 
Ǎ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ǍɅǎȺȡɾǸɾ ǪɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶǸɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ǱǸɅɾȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǸɾʌʔǱɐɾ ǱǸ 
ȡɃɳǍǪʌɐ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾ ǟ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃ ɃɐǱǸȺɐ ǱǸɾʌǍ ɅǍʌʔɶǸʽǍṣ 

 
29 O relatório final encontra -se disponível em https://www.eiopa.europa.eu/ browse/financial -stability/occupational -pensions -

stress -test/occupational -pensions -stress -test -2025_en . 

https://www.eiopa.europa.eu/browse/financial-stability/occupational-pensions-stress-test/occupational-pensions-stress-test-2025_en
https://www.eiopa.europa.eu/browse/financial-stability/occupational-pensions-stress-test/occupational-pensions-stress-test-2025_en


  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  67 

4.5. SUPERVISÃO 
PRUDENCIAL  

 

 

    

   

! ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍ !ñf ǩǍɾǸȡǍẁɾǸ ɅʔɃǍ ǍǩɐɶǱǍȓǸɃ ɳɶɐɾɳǸʌȡʬǍṞ ɐɶȡǸɅʌǍǱǍ ɳǍɶǍ 
ɐɾ ɶȡɾǪɐɾṞ ǸɅǪɐɅʌɶǍɅǱɐẁɾǸ Ǎɾ ɾʔǍɾ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ ǪǸɅʌɶǍǱǍɾ ɅǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɵʔǸṞ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ 
ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍɃ ɐɾ ɃǍȡɐɶǸɾ ɶȡɾǪɐɾṞ ʌǸɅǱɐ 
ɳɶǸɾǸɅʌǸ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ɳɶȡɅǪȡɳǍȺ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ʌɐɃǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ɾǸȓʔɶǍǱɐɾṞ 
ɾʔǩɾǪɶȡʌɐɶǸɾṞ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍɅʌǸɾṞ ǩǸɅǸȒȡǪȡǎɶȡɐɾ Ǹ ʌǸɶǪǸȡɶɐɾ ȺǸɾǍǱɐɾ ǱǸɾʌǸɾ ɾǸʌɐɶǸɾṣ 

MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ 

¸ɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɐɅẁȓɐȡɅȓ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ȒɐɶǍɃ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍɾ ǍɅǎȺȡɾǸɾ 
ǍɅʔǍȡɾ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ ȓȺɐǩǍȺṞ ǱǍ ɾȡʌʔǍǭǦɐ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ǹ ǱǸ ɾɐȺʬǽɅǪȡǍṞ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ Ǹ 
ǪɐɅʌɶǍɳǍɶʌǸṞ ǍʌʔǍɶȡǍȡɾ Ǹ ǱǸ ǸɅȒɐɶǪǸɃǸɅʌ ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪɐṞ Ǎɾ ɵʔǍȡɾ ɾǸ ǩǍɾǸȡǍɃ ɅǍ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ 
ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ɶǸɃǸʌȡǱǍ ɳǸȺǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṣ EǸɾɾǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ǍɅǎȺȡɾǸṞ ǱǸɾʌǍǪǍẁ
ɾǸṝ 

ṩ Ǎ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǍ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǍɾ Ǹ Ǳɐɾ ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐṨ 

ṩ Ǎ ǪɐɶɶǸʌǍ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ Ǳɐ Ǎʌȡʬɐ Ǹ Ǳɐ ɳǍɾɾȡʬɐṞ ǪɐɃ ǱǸɾʌǍɵʔǸ ɳǍɶǍ Ǎɾ 
ɳɶɐʬȡɾɮǸɾ ʌǹǪɅȡǪǍɾ Ǹ ɐɾ ɶǸǪʔɳǸɶǎʬǸȡɾ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṨ 
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ṩ ɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɳɶȡɅǪȣɳȡɐ Ǳɐ ȓǸɾʌɐɶ ɳɶʔǱǸɅʌǸ Ʌɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾṨ 

ṩ ɐ ǪɐɶɶǸʌɐ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺṨ 

ṩ Ǎ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǳɐ ɃɐǱǸȺɐ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐṣ 

æǍɶǍ ɐ ǸȒǸȡʌɐṞ Ȓɐȡ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍ ʔɃǍ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸʌǍȺțǍǱǍ Ǳɐɾ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐɾ ǱǸ Ãéñ! ɶǸɳɐɶʌǍǱɐɾ 
ɳǸȺǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ Ʌɐ ɾǸɅʌȡǱɐ ǱǸ ǪɐɃɳɶǸǸɅǱǸɶ Ǎɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǍɾ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐ 
ɳɶɐɾɾǸȓʔȡǱǍɾ Ǹ Ǎɾ ɅǸǪǸɾɾȡǱǍǱǸɾ ȓȺɐǩǍȡɾ ǱǸ ɾɐȺʬǽɅǪȡǍ Ǹ ǱǸ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ Ǎ ǍǱǸɵʔǍǱǍ 
ǍɶʌȡǪʔȺǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ Ãéñ! Ǹ ɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪǍ Ǹ ǱǸ ʌɐɃǍǱǍ ǱǸ 
ǱǸǪȡɾǦɐṣ 

!ɐ ȺɐɅȓɐ Ǳɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ Ȓɐȡ ǍȡɅǱǍ ǸȒǸʌʔǍǱɐ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ɃǸɅɾǍȺ ǱǍ ɾȡʌʔǍǭǦɐ ǱǸ 
ɾɐȺʬǽɅǪȡǍ ǸṞ Ʌɐ ɾǸȓʔȡɃǸɅʌɐ ǱǍ ǸɃȡɾɾǦɐ ǱǍ >ǍɶʌǍẁ>ȡɶǪʔȺǍɶ ɅṣӁ ᶶṩᶰᶮᶰᶲṞ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐ 
ǸɵʔȡȺȣǩɶȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǳɐɾ ɾǸȓʔɶɐɾ ǍʔʌɐɃɑʬǸȺ Ǹ ǱɐǸɅǭǍ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ɵʔǸ 
ɶǸʬǸȺǍɶǍɃṞ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ Ǳɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṞ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ʌǹǪɅȡǪɐɾ ɅǸȓǍʌȡʬɐɾ ɅǸɾɾǸɾ ɾǸȓʔɶɐɾṣ 

fǍǪǸ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ǱǸ ɶȡɾǪɐ ǍʌɶȡǩʔȣǱɐ Ǎ ǪǍǱǍ ǸɅʌȡǱǍǱǸ Ǹ Ǎɐ ɶǸɾɳǸʌȡʬɐ ȡɃɳǍǪʌɐ Ʌɐ ɃǸɶǪǍǱɐ 
ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ ɳɶɐǪǸǱǸʔẁɾǸ ǟ ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǭǦɐ ǱǍɾ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǹ ǟ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ 
ǱǍɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɐɅẁɾȡʌǸ Ǹ ɐȒȒẁɾȡʌǸ30 ǍǱȡǪȡɐɅǍȡɾ Ǎ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸɶṣ 

¸ǸɾɾǸ ǖɃǩȡʌɐṞ ǱǸɾʌǍǪǍɃẁɾǸ Ǎɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɐȒȒẁɾȡʌǸ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍɾ Ǎɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ 
ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ǱǸ ɶǸɃʔɅǸɶǍǭɮǸɾṞ ǟ ǸʲɳɐɾȡǭǦɐ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ Ǎɐ ȓɶʔɳɐ Ǎ ɵʔǸ ɳǸɶʌǸɅǪǸɃṞ ǟ 
ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍɾ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ Ǹ ǟ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽṣ 

¸ɐ ǪǍɾɐ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ Ǳɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾṞ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǱǍɾ ǪɐɃɐ ɾǸɅǱɐ Ǎɾ ɃǍȡɾ 
ǸʲɳɐɾʌǍɾ Ǎ ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǱɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐṞ ȒɐɶǍɃ ǸȒǸʌʔǍǱǍɾ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ 
ǸɾɳǸǪȣȒȡǪǍɾ ǟɾ ǸʲɳɐɾȡǭɮǸɾ ǱǸ ɃǍȡɐɶ ɶȡɾǪɐṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ Ǎ ʌȣʌʔȺɐɾ ǱǸ ǱȣʬȡǱǍ ɳʕǩȺȡǪǍ ǱǸ 
ɳǍȣɾǸɾ ɳǸɶȡȒǹɶȡǪɐɾṞ Ǎ ʌȣʌʔȺɐɾ ǱǸ ǪɐɅǪǸɾɾǦɐ ǱǸ ǪɶǹǱȡʌɐṞ Ǎ ȡɃɐǩȡȺȡǎɶȡɐ Ǹ Ǎ Ǎʌȡʬɐɾ ǱǸ ɶǸǱʔʽȡǱǍ 
ȺȡɵʔȡǱǸʽṣ 

MɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ǱǸɾʌǍǪɐʔẁɾǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǳɐɾ ɶǸȺǍʌɑɶȡɐɾ ǱǍ 
ȒʔɅǭǦɐ ǍʌʔǍɶȡǍȺ Ǹ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ǸȒǸʌʔǍǱɐ ǟ ɃɐǱǍȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ǍǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ 
ɅǍ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ Ǳɐ !ǪɑɶǱǦɐ Ǳɐ ñʔɳɶǸɃɐ ÿɶȡǩʔɅǍȺ ǱǸ ¦ʔɾʌȡǭǍ ɅṣӁ ᶯᶴṩᶰᶮᶰᶲṣ 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṞ Ǎ !ñf ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ ǪɐɃ Ǎ 
ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǍ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɳɶɐȓɶǍɃǍɾ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṞ ɵʔǸɶ ɅǍ ɳǸɶɾɳǸʌȡʬǍ ǱǸ ȡɃɳǍǪʌɐ ɅǍ 
ɶǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ʌǹǪɅȡǪǍ Ǹ ɅǍ ɳɐɾȡǭǦɐ ǱǸ ɾɐȺʬǽɅǪȡǍṞ ɵʔǸɶ ɅǍ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǎɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ȡɅǪɐɶɶȡǱɐɾṣ 
EǸ ɶǸȒǸɶȡɶṞ ǍȡɅǱǍṞ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ʔɃ ɃǍɅʔǍȺ ɾɐǩɶǸ Ǎɾ ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐṣ

 
30 As ações de supervisão on -site realizam -se através da deslocação de uma equipa de supervisão às instalações das entidades 
supervisionadas. As ações de supervisão off -site realizam -se à distância, com o objetivo de monitorizar processos e atividades 
especí ficas.  
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¸Ǎ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍ ǸɅʌɶǍǱǍ ǸɃ ʬȡȓɐɶ ǱǍ uféñ ᶯᶵṞ Ǎ !ñf ǱǸʔ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ 
ǸɅȒɐɶǪǸɃǸɅʌ ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪɐṞ ǱǸ ǍǱǍɳʌǍǭǦɐ ǱǍ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǸ ǸʲɳȺɐɶǍǭǦɐ ʌǹǪɅȡǪǍ Ǹ Ǳɐɾ 
ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐɾ Ǹ Ǳɐ ɳɶɐʬȡɾȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṣ fɐȡ ǍȡɅǱǍ 
ɶǸǍȺȡʽǍǱǍ ʔɃǍ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǸʌǍȺțǍǱǍ ǱǍ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ǍȲʔɾʌǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐ Ǹ ǟɾ 
ʌǍʲǍɾ ǱǸ ǱǸɾǪɐɅʌɐ ʔʌȡȺȡʽǍǱǍɾṣ 

MɃ ɶǸȺǍǭǦɐ ǟɾ ȡɅɾɳǸǭɮǸɾ ɐɅẁɾȡʌǸṞ Ǎ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǳɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ 
ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǪɐɅʌȡɅʔɐʔ Ǎ ɃǸɶǸǪǸɶ ǱǸɾʌǍɵʔǸṞ ǍʌǸɅǱǸɅǱɐ ǟ ȡɃɳɐɶʌǖɅǪȡǍ ǱǸɾʌǍ ɃǍʌǹɶȡǍ Ʌɐ 
ǖɃǩȡʌɐ ǱǸ ʔɃǍ ȓǸɾʌǦɐ ɾǦ Ǹ ɳɶʔǱǸɅʌǸṞ ǪɐɃ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅɾɳǸǭɮǸɾ ǟ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ ǱǍ 
ȒʔɅǭǦɐẁǪțǍʬǸ ǱǸ ǍʔǱȡʌɐɶȡǍ ȡɅʌǸɶɅǍ Ǹ Ǎɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ȡɅʌǸɶɅɐ ǱǸ ǍʔʌɐǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ Ǹ ǱǍ 
ɾɐȺʬǽɅǪȡǍṣ fɐȡ ǍȡɅǱǍ ɶǸǍȺȡʽǍǱǍ ʔɃǍ ȡɅɾɳǸǭǦɐ ǟ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǳɐ ɅȣʬǸȺ ǱǸ ɳɶɐʬȡɾȡɐɅǍɃǸɅʌɐ 
¸Ǧɐ ĞȡǱǍṣ 

¸Ǎɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ȡɅʌǸȓɶǍǱǍɾ ǸɃ ȓɶʔɳɐɾ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȡɾṞ ʌǸɃẁɾǸ ɃǍɅʌȡǱɐ Ǎ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ 
ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ȲʔɅʌɐ ǱǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǪɐɅȓǹɅǸɶǸɾṞ ɾǸɅǱɐ ǱǸ ɶǸȺǸʬǍɶṞ ɅǸɾʌǸ ǱɐɃȣɅȡɐṞ Ǎ 
ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ǍʌȡʬǍ ǱǍ !ñf ɅǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ Ǳɐɾ ǪɐȺǹȓȡɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾṞ Ǎɾ ɵʔǍȡɾ ȡɅǪȺʔǸɃ 
ɶǸʔɅȡɮǸɾ ǍɅʔǍȡɾ ɐʔ ɾǸɃǸɾʌɶǍȡɾṞ ǍʬǍȺȡǍǭɮǸɾ ǪɐɅȲʔɅʌǍɾ Ǳɐ ɶȡɾǪɐṞ ʭɐɶȶɾțɐɳɾ ʌǸɃǎʌȡǪɐɾ Ǹ 
ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ɳǍɶʌȡǪȡɳɐʔ ǸɃ ᶯᶱ ǪɐȺǹȓȡɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾṞ ʔɃ 
ǱǸȺǸɾ ǸɅɵʔǍɅʌɐ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶ ǱǸ ȓɶʔɳɐṣ 

fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ ǱǸɾʌǍǪǍɃẁɾǸ Ǎɾ 
ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾṝ 

ṩ !ǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȺ ǱǍ ȓǸɾʌǦɐ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ʌǸɅǱɐ ɳɐɶ 
ǩǍɾǸ Ǎ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɶȡɾǪɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ ȡɅʌǸɶɅǍɃǸɅʌǸṨ 

ṩ ĞǸɶȡȒȡǪǍǭǦɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȺ Ǳɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ȺȡɃȡʌǸɾ ȺǸȓǍȡɾ Ǹ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ 
ǍɳȺȡǪǎʬǸȡɾ Ǎɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṨ 

ṩ !ɅǎȺȡɾǸ ɾǸɃǸɾʌɶǍȺ Ǳɐɾ ɅȣʬǸȡɾ ǱǸ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾ Ǹ 
ǱǍɾ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾ ɵʔǸ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 
ǱǸ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ǱǸȒȡɅȡǱɐ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸṞ Ǹ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ 
ɾȡʌʔǍǭɮǸɾ ǱǸ ȡɅɾʔȒȡǪȡǽɅǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ ǱǸʌǸʌǍǱǍɾṨ 

!ɅǎȺȡɾǸ ǱǍ ɾȡʌʔǍǭǦɐ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ Ǹ ǱǸ ɾɐȺʬǽɅǪȡǍ ǱǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎ ᶱᶯẁɳ ẁɴɴ ᶮᶰᶲṣ!ǱȡǪȡɐɅǍȺɃǸɅʌǸṞ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍɅǱɐ ɐ ɶǸȓȡɃǸ ǍɳȺȡǪǎʬǸȺ Ǎɐ 
ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǎ !ñf ǍɅǍȺȡɾɐʔ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǍȺǍɶȓǍǱɐ ǱǸ 
ɳȺǍɅɐɾ ʌǹǪɅȡǪɐẁǍʌʔǍɶȡǍȡɾ Ǹ ǱǸ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐɾ ǪɐɅʌɶǍʌʔǍȡɾ ɅǸǪǸɾɾǎɶȡɐɾ ǟ ǍɳɶǸǪȡǍǭǦɐ Ǳɐɾ 
ɳǸǱȡǱɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɾʔǩɃǸʌȡǱɐɾ ɳǸȺǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ 
ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ 
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!ȡɅǱǍ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾṞ Ǎ !ñf 
ɃǍɅʌǸʬǸ Ǎ ǪɐɅɾɐȺȡǱǍǭǦɐ Ǳɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ 
ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ ǱȡȓȡʌǍȺ ǪɐɃɐ ʔɃǍ ǱǍɾ ɾʔǍɾ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾṞ ǱǸɾʌǍǪǍɅǱɐẁɾǸ ɐ ȡɅȣǪȡɐ ǱǍ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ 
Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ EÃé! ǸṞ ɳɐɶ ǪɐɅɾǸȓʔȡɅʌǸṞ ɐ ǍɶɶǍɅɵʔǸ ǱǍ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǹ ǱǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ 
Ǳɐɾ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ǪǍɶǎǪʌǸɶ ɾǸʬǸɶɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ ÿu>Ṟ ɶǸɳɐɶʌǍǱɐɾ Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ ǱǍɵʔǸȺǸ 
ɶǸȓȡɃǸṣ 

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍɾ ȒȡɅǍɅǭǍɾ ɾʔɾʌǸɅʌǎʬǸȡɾṞ ɾǍȺȡǸɅʌǍẁ
ɾǸ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ʌɐ Ãéñ! ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ 
ǍɾɾȡɃ ǪɐɃɐ Ʌɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ 

!ʌǸɅǱǸɅǱɐ ǟ ȡɃɳɐɶʌǖɅǪȡǍ Ǳɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ɅǍ ȓǍɶǍɅʌȡǍ ǱǸ ʔɃǍ ȓǸɾʌǦɐ ɾǦ Ǹ 
ɳɶʔǱǸɅʌǸ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ Ǳɐɾ ȓɶʔɳɐɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ 
ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǎ ɾʔǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǪɐɅʌȡɅʔɐʔ Ǎ ɃǸɶǸǪǸɶ ǸɾɳǸǪȡǍȺ ǱǸɾʌǍɵʔǸ Ʌɐ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṣ ¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ ǱǸɾʌǍǪǍɶǍɃẁɾǸ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṝ 

ṩ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ Ǳɐɾ ɑɶȓǦɐɾ ǱǸ ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǍɾ 
ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɅǍ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǍ ɾǸȓʔɅǱǍ 
ǸǱȡǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǸɾʌȡɐɅǎɶȡɐ ǱǍ !ñfṨ 

ṩ Ǎ ɃǍɅʔʌǸɅǭǦɐ ǱǸ ʔɃ ǱȡǎȺɐȓɐ ɶǸȓʔȺǍɶ ɾɐǩɶǸ ǸɾʌǍɾ ɃǍʌǹɶȡǍɾ ǸɅʌɶǸ Ǎ !ñf Ǹ ɐɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ 
ɶǸɾɳɐɅɾǎʬǸȡɾ ǱǍɾ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍɾ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾṣ 

éǸȺǸʬǍẁɾǸṞ ǍȡɅǱǍṞ Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ Ǎʌȡʬɐẁ
ɳǍɾɾȡʬɐ Ǹ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽṞ ɵʔǸ ɳǸɶɃȡʌȡʔ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸɾʌǍɾ 
ɃǍʌǹɶȡǍɾṣ 

¸Ǎ ʬǸɶʌǸɅʌǸ ȡɅʌǸɶɅǍṞ Ǎ ɶǸǸɾʌɶʔʌʔɶǍǭǦɐ ǱǍ ǎɶǸǍ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ æɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍ !ñfṞ ɐǪɐɶɶȡǱǍ 
Ʌɐ ɳɶȡɃǸȡɶɐ ɾǸɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǪɐɅɾȡɾʌȡʔ ɅǍ ȡɅʌǸȓɶǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǍɾ 
ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɅʔɃ ʕɅȡǪɐ 
ǱǸɳǍɶʌǍɃǸɅʌɐṣ æɐɶ ǪɐɅɾǸȓʔȡɅʌǸṞ Ǎ ɾǸȓʔɅǱǍ ɃǸʌǍǱǸ Ǳɐ ǍɅɐ ʌǍɃǩǹɃ Ȓɐȡ ǱǸǱȡǪǍǱǍ Ǎɐ 
ǍȺȡɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ȡɅʌǸɶɅɐɾṞ ǪɐɃ ʬȡɾʌǍ ǟ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ɾȡɅǸɶȓȡǍɾ Ǹ Ǎɐ ɶǸȒɐɶǭɐ 
ǱǍ ǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺṣ 
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4.6. SUPERVISÃO DA 
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MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ 

! ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǪɐɃɳɐɶʌǍɃǸɅʌǍȺ ǱǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩɶǍɅȓǸṞ ǱǸ ǍǪɐɶǱɐ ǪɐɃ Ǎɾ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɾ ǱȡɾɳɐɾȡǭɮǸɾ ȺǸȓǍȡɾṞ 
ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ Ǹ ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍʌȡʬǍɾṞ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ ǪɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐṞ Ǎ ɳɶɐɃɐǭǦɐ ǱǍ 
ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶṞ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǹ ʌɶǍʌǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ɶǸǪȺǍɃǍǭɮǸɾ ǱȡɶȡȓȡǱǍɾ ǟ !ñf Ǹ ɐ 
ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ 
Ǹ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ Ʌɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ ǟ ȺȡʌǸɶǍǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṣ 

!ɾ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǪɐɃɳɐɶʌǍɃǸɅʌǍȺ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǱǍɾ Ʌɐ ɳȺǍɅɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ 
ǍɅʔǍȺ ɾǦɐ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪȡǱǍɾ ǪɐɃ ǩǍɾǸ ɅʔɃǍ ȒǸɶɶǍɃǸɅʌǍ ǱǸ !ʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸ éȡɾǪɐ 
>ɐɃɳɐɶʌǍɃǸɅʌǍȺ ṵ!é>ÃṶ Ǹ ɅǍ ɳɶȡɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǱɐɾṞ ʌǸɅǱɐ ǸɃ 
ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǭǦɐ Ǎɾ ɳɶɐǩǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɐǪɐɶɶǽɅǪȡǍ Ǹ ɐɾ ȡɃɳǍǪʌɐɾ ɳɐʌǸɅǪȡǍȡɾṣ EǍɅǱɐ 
ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎɐ ǍɳǸɶȒǸȡǭɐǍɃǸɅʌɐ ǱǸɾʌǍ ȒǸɶɶǍɃǸɅʌǍṞ Ȓɐȡ ɶǸǍȺȡʽǍǱɐ ʔɃ levantamento da 
informação disponível sobre (i) ɶȡɾǪɐɾ ǪȡǩǸɶɅǹʌȡǪɐɾṞ ṵȡȡṶ ǪɐɃǸɶǪȡǍȺȡʽǍǭǦɐ ǟ ǱȡɾʌǖɅǪȡǍ Ǹ ṵȡȡȡṶ 
ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸṞ em articulação com outras estruturas internas dedicadas a estas 
matérias , tendo -se iniciado a realização de teste s ao desenvolvimento de possíveis 
indicadores para cada um dos referidos riscos . 

¸ɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ Ǎɐɾ ǱǸʬǸɶǸɾ ǱǸ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎ 
ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ɾǸɶʬȡǭɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾṞ ɳɶǸʬȡɾʌɐɾ Ʌɐ                                   
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶷṩᶰᶮᶶᶶṞ Ǳɐ æǍɶȺǍɃǸɅʌɐ MʔɶɐɳǸʔ Ǹ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐṞ ǱǸ ᶰᶵ ǱǸ 
ɅɐʬǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶯᶷṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐ Ǎɐ ñfEéṞ Ǎ !ñf ɶǸȒɐɶǭɐʔ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǳɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ǱǸʬǸɶǸɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ɳɶǸʬȡɾʌɐɾ Ʌɐ Ǎɶʌȡȓɐ ᶲӁ Ǹ Ʌɐ Ǎɶʌȡȓɐ ᶯᶮӁ Ǳɐ ɶǸȒǸɶȡǱɐ ǱȡɳȺɐɃǍṣ  

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐ ʔʌȡȺȡʽǍǱɐɾ ɳǸȺɐɾ ɐɳǸɶǍǱɐɶǸɾ ɅʔɃǍ 
ɑʌȡǪǍ ǱǸ ʬǍȺʔǸ Ȓɐɶ ɃɐɅǸʳ31Ṟ ɶǸȺǸʬǍẁɾǸ Ǎ ɳǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ Ʌɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǸɃ Ǫʔɶɾɐ ɅǍ MuÃæ! 
ɶǸȺǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ ǟ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǍ ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍ ǍɳȺȡǪǎʬǸȺ Ǎɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ unit -linked 32 e aos 
produtos  híbridos  do ramo Vida . Paralel amente,  a ASF desenvolveu uma metodologia 
própria para análise de value for money  dos produtos unit -linked  e também dos 
principais segmentos dos ramos Não Vida  no mercado nacional , de modo a identificar 
as prioridades  de monitorização.   

uɃɳɐɶʌǍṞ ǍȡɅǱǍṞ ɾǍȺȡǸɅʌǍɶ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǱǍɾ ɳǸȺǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾṞ ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸ ǱǍ ǸɅʌɶǍǱǍ ǸɃ ʬȡȓɐɶ ǱǍ ̧ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶯᶰṩᶰᶮᶰᶲẁ
éṞ ǱǸ ᶯᶵ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ǱȡɶǸȡʌɐ Ǎɐ ǸɾɵʔǸǪȡɃǸɅʌɐ Ǹ ǟ ɳɶɐȡǩȡǭǦɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ 
ǱȡɾǪɶȡɃȡɅǍʌɑɶȡǍɾṣ ̧ǸɾʌǸ ɾǸɅʌȡǱɐṞ ɳɶɐǪǸǱǸʔẁɾǸ ǟ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǹ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǸ ǸʬǸɅʌʔǍȡɾ 
ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱȡɾǪɶȡɃȡɅǍʌɑɶȡǍɾ ǸɃ ɶǍʽǦɐ ǱǍ ǱǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ ɐʔ Ǳɐ ɶȡɾǪɐ ǍȓɶǍʬǍǱɐ ǱǸ ɾǍʕǱǸṞ ǍʌɶǍʬǹɾ 

 
31 O Value for Money  é uma avaliação  da  re lação entre os benefícios para o consumidor resultantes da contratação  de um 
seguro  e os custos  pela sua aquisição e manutenção . 
32 O unit -linked  é um contrato de seguro, do ramo vida, cujo saldo da apólice se expressa através de unidades de conta, 
representativas de fundos autónomos constituídos por ativos do segurador ou por unidades de participação de um ou vários 
fundos de investimento e cuja rendibilidade está dependente da evolução do valor dess es ativos . 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:32019R2088
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=7BF87DF21A084B0198ECD27B97E89BA5&doc=34167&img=15894
https://www.asf.com.pt/biblioteca/Catalogo/winlibimg.aspx?skey=7BF87DF21A084B0198ECD27B97E89BA5&doc=34167&img=15894
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ǱǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐṞ Ǳɐɾ ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾ Ǹ ǱǍ ȓǸɾʌǦɐ ǱǍɾ ɶǸǪȺǍɃǍǭɮǸɾ Ǹ ǱǸɅʕɅǪȡǍɾṣ MɾʌǍ ʌǸɃǎʌȡǪǍ ʌǸɶǎ ʔɃ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ɶǸȓʔȺǍɶ ǪɐɃ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ʔɃ ɶǸɳɐɶʌǸ ɳǍɶǍ ɐ ǸȒǸȡʌɐṣ 

MɃ ᶰᶮᶰṞʂ Ǎ !ñf ȡɅʌǸɅɾȡȒȡǪɐʔ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ ǪɐɅǱȡǭɮǸɾ ǱǸ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ 
ǪɐɃȡɾɾɮǸɾ ǱǸ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ʌǸɅǱɐ ǸɃ ǪɐɅʌǍ Ǎɾ ɶǸȓɶǍɾ 
ǸɾʌǍǩǸȺǸǪȡǱǍɾ Ʌɐ é¦fæṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ ɐɾ ǸɅʌǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾ ǱȡʬʔȺȓǍǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñf ɾɐǩɶǸ ǸɾʌǍ 
ɃǍʌǹɶȡǍṣ æǍɶǍ ɐ ǸȒǸȡʌɐṞ ȒɐɶǍɃ ɶǸȒɐɶǭǍǱǍɾ Ǎɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɐɅẁɾȡʌǸṞ ȡɅǪȡǱȡɅǱɐ ɾɐǩɶǸ 
Ǎ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ Ǹ ɐ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǸɾɾǍɾ ǪɐɃȡɾɾɮǸɾṞ Ǹ ɳɶɐǪǸǱǸʔẁɾǸ Ǎɐ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ɾʔǩɾǸɵʔǸɅʌǸ ǱǍ ɾʔǍ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐ ɅǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǸɃ ɵʔǸ 
ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶǸɾ ʌȡɅțǍɃ ǱǸʌǸʌǍǱɐ ȒɶǍȓȡȺȡǱǍǱǸɾṣ 

æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ ǪɐɃǩǍʌǸ Ǎɐ =>fÿ 

MɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ ɳɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ ǪɐɃǩǍʌǸ Ǎɐ =ɶǍɅɵʔǸǍɃǸɅʌɐ ǱǸ >ǍɳȡʌǍȡɾ Ǹ fȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ 
Ǳɐ ÿǸɶɶɐɶȡɾɃɐ ṵ=>fÿṶṞ ȡɃɳɐɶʌǍ ǍɾɾȡɅǍȺǍɶ ɐ ȡɅȣǪȡɐ ǱǸ ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ¸ɐɶɃǍ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶯᶮṩᶰᶮᶰᶲẁéṞ ǱǸ ᶳ ǱǸ ɅɐʬǸɃǩɶɐṞ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐ ɵʔǸ ɳɶɐǪʔɶǍ 
ǍǱǍɳʌǍɶ Ǎɾ ɐǩɶȡȓǍǭɮǸɾ ɳɶǸʬȡɾʌǍɾ Ʌɐ ǍʌʔǍȺ ɵʔǍǱɶɐ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺ Ǹ ǸʔɶɐɳǸʔ ǟɾ 
ǸɾɳǸǪȡȒȡǪȡǱǍǱǸɾ Ǳɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ ʌǸɅǱɐ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸ ǸɃ 
ǪɐɅɾȡǱǸɶǍǭǦɐ Ǎɾ ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ Ǹ ɐɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȡɾ ǸʲȡɾʌǸɅʌǸɾṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ 
Ǫɶȡʌǹɶȡɐɾ ǱǸ ɳɶɐɳɐɶǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸṣ 

Ã ɶǸɳɐɶʌǸ ɳɶǸʬȡɾʌɐ ɅǍ ɶǸȒǸɶȡǱǍ ¸ɐɶɃǍ Ȓɐȡ ǸȒǸʌʔǍǱɐṞ ɳǸȺǍ ɳɶȡɃǸȡɶǍ ʬǸʽṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ɵʔǸ 
ɳǸɶɃȡʌȡʔ ʌǸɾʌǍɶ Ǹ ǍɳǸɶȒǸȡǭɐǍɶ Ǎɾ ɾɐȺʔǭɮǸɾ ȡɅȒɐɶɃǎʌȡǪǍɾ ǪɶȡǍǱǍɾ ɅǍ !ñf ɳǍɶǍ ǸɾɾǸ ȒȡɃ Ǹ 
ʌɶǍʌǍɶ ɐɾ ǱǍǱɐɾ Ǹ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɃǸʌȡǱɐɾṞ ʌɶǍǩǍȺțɐ ɵʔǸ ɳɶɐɾɾǸȓʔȡɶǎ ǸɃ ᶰᶮᶰᶴṣ 

fɑɶʔɃ !ñf ɳǍɶǍ Ǎ >ɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ¶ǸɶǪǍǱɐ 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ɶǸǍȺȡʽǍɶǍɃẁɾǸ Ǎɾ ᶴṣӀ Ǹ ᶵṣӀ ǸǱȡǭɮǸɾ Ǳɐ fɑɶʔɃ !ñf ɳǍɶǍ Ǎ >ɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ¶ǸɶǪǍǱɐṞ 
ʔɃǍ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ǪɐɅɾʔȺʌȡʬǍ ɵʔǸ ʬȡɾǍ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǹ ǍɳǸɶȒǸȡǭɐǍɶ Ǎ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ 
ǪɐɅǱʔʌǍ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ Ǳɐɾ ɐɳǸɶǍǱɐɶǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾṣ EǸ ǸɅʌɶǸ Ǎɾ ǱȡʬǸɶɾǍɾ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ 
ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱǍɾṞ ɾǍȺȡǸɅʌǍẁɾǸṞ ɳǸȺǍ ɾʔǍ ɶǸȺǸʬǖɅǪȡǍṞ ɐ ɳɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ǪɶȡǍǭǦɐ Ǳɐ æɐɶʌǍȺ Ǹ Ǳɐ 
ÃǩɾǸɶʬǍʌɑɶȡɐ ǱǍ æɐʔɳǍɅǭǍ ǱǸ ¬ɐɅȓɐ æɶǍʽɐ ɳǍɶǍ Ǎ éǸȒɐɶɃǍṣ 

MɾʌǍ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍṞ ȺǍɅǭǍǱǍ ǸɃ ɳǍɶǪǸɶȡǍ ǪɐɃ Ǎ uɅȒɐɶɃǍʌȡɐɅ ¶ǍɅǍȓǸɃǸɅʌ ñǪțɐɐȺ ǱǍ 
ĆɅȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ¸ɐʬǍ ǱǸ ¬ȡɾǩɐǍṞ ʌǸɃ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ɾǸɅɾȡǩȡȺȡʽǍɶ ɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ɳǍɶǍ Ǎ 
ȡɃɳɐɶʌǖɅǪȡǍ ǱǍ ɳɐʔɳǍɅǭǍ ǱǸ ȺɐɅȓɐ ɳɶǍʽɐ ɳǍɶǍ Ǎ ɶǸȒɐɶɃǍ Ǹ ǱǸ ǪǸɅʌɶǍȺȡʽǍɶṞ ɅʔɃ ʕɅȡǪɐ 
ɶǸɳɐɾȡʌɑɶȡɐṞ ɐɾ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ɶǸȺǸʬǍɅʌǸɾ ɾɐǩɶǸ ǸɾʌǍ ɃǍʌǹɶȡǍṣ 

ÃǩɾǸɶʬǍʌɑɶȡɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ñǍʕǱǸ 

¶ǍɅʌǸɅǱɐ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɶ ɳǍɶǍ Ǎ ɃǸȺțɐɶȡǍ ǱǍ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ 
ɃǸɶǪǍǱɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ ǱǸ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ Ǹ ɐ ɅȣʬǸȺ ǱǸ 
ǪɐɅțǸǪȡɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ɾɐǩɶǸ ǸɾʌǍ ɃǍʌǹɶȡǍṞ ȒɐɶǍɃ ǸȒǸʌʔǍǱǍɾṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ 
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ǱȡʬǸɶɾǍɾ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭɮǸɾ Ʌɐ æɐɶʌǍȺ Ǹ Ʌɐ ÃǩɾǸɶʬǍʌɑɶȡɐ Ǳɐɾ ñǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ñǍʕǱǸṣ MɾʌǍɾ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ 
ǩǸɅǸȒȡǪȡǍɶǍɃ dos contributos do Advisory Board  para o Observatório de Seguros de 
Saúde , ǱǸɾʌǍǪǍɅǱɐẁɾǸ Ǎ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ Ǳɐ ɾǸȓʔɅǱɐ ȡɅɵʔǹɶȡʌɐ ǟ ɳɐɳʔȺǍǭǦɐ 
ɳɐɶʌʔȓʔǸɾǍ ɾɐǩɶǸ ɐɾ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ Ǎ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ Ǳɐɾ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ǱǸ ɃǸɶǪǍǱɐ Ǳɐɾ 
ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ ǪɐɃ ɶǸȒǸɶǽɅǪȡǍ Ǎ ᶰᶮᶰᶲṣ 

EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ɐʔ éǸɾɾǸȓʔɶɐɾ 

! ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ ɃǸǱȡǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ Ʌɐʬɐɾ ǪǍɅǍȡɾ ǍǩɶǍɅȓǸṞ ǱǸ ǍǪɐɶǱɐ 
ǪɐɃ Ǎɾ ǱȡɾɳɐɾȡǭɮǸɾ ȺǸȓǍȡɾṞ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ Ǹ ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍʌȡʬǍɾ ǸɃ ʬȡȓɐɶṝ ṵȡṶ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ 
ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍ ɳɐɶ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ 
ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ ɐʔ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǎ ʌȣʌʔȺɐ ǍǪǸɾɾɑɶȡɐṨ ṵȡȡṶ Ǎ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǍ 
ɳʔǩȺȡǪȡǱǍǱǸ ǍɾɾɐǪȡǍǱǍ ǟɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṨ Ǹ ṵȡȡȡṶ ɐ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐɾ Ʌɐʬɐɾ ǪǍɅǍȡɾ ǱǸ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐṣ 

Durante o ano de 2025 , a ASF realizou um conjunto de ações de supervisão que visaram , 
entre outros temas, a i ɅʬǸɾʌȡȓǍǭǦɐ ǱǸ ɾȡʌʔǍǭɮǸɾ ǱǸ ɳɐʌǸɅǪȡǍȺ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ɅǦɐ ǍʔʌɐɶȡʽǍǱɐ 
ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṨ Ǎ ǍʬǸɶȡȓʔǍǭǦɐ ǱǸ ǱǸɅʕɅǪȡǍɾ ɾɐǩɶǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ 
ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǸṞ ɅǍ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍɾ ɶǸǪȺǍɃǍǭɮǸɾ ɶǸǪǸǩȡǱǍɾṞ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ ǱǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ 
ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪǍɾ Ǳɐ ɃǸɶǪǍǱɐṞ ǍǱɐʌǍǱǍɾ ɳɐɶ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ɅǍ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Dando continuidade à estratégia de proximidade , através  da presença da supervisão 
junto do mercado da mediação de seguros, foram realizadas ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɐɅẁ
ɾȡʌǸ em zonas geográficas diversificadas  tendo em consideração o nível  de  risco 
estimado dos mediadores em cada região Ṟ ɶǸȒɐɶǭǍɅǱɐ Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ !ñf 
ǸɃ ʌɐǱɐ ɐ ʌǸɶɶȡʌɑɶȡɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṣ 

Importa salientar  os desenvolvimentos efetuados no  novo modelo de avaliação de risco 
dos mediadores de seguros (MARMS), que  incluem a realização de um teste -piloto .  

Em 2025, foi realizada  uma análise setorial sobre as estruturas mais complexas de 
distribuição de seguros, procurando avaliar as relações entre os operadores, as 
subdelegações de poderes existentes e os respetivos mecanismos de controlo . 

Foi ainda  efetuado  um estudo de elementos referente s à distribuição de produtos ǱǸ 
ɾǸȓʔɶɐɾ ɵʔǸ ʬȡɾǍɃ Ǎ ɳɐʔɳǍɅǭǍ Ǹ ɐ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ ɾǸɃ ȓǍɶǍɅʌȡǍ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺ. 

A ASF, na sequência do Alerta da EIOPA  em 2022  sobre o modelo de negócio subjacente 
aos seguros de proteção ao crédito  (produtos ẌCPIẍ), procedeu , em 2025 , ao 
levantamento  das medidas implementadas pelos mediadores  abrangidos , bem como à 
análise do enquadramento contratual subjacente à distribuição desses produtos , 
estando, em fase de preparação , a adoção de medidas  junto  do mercado.  

 



  

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  75 

Publicidade e comercialização à distância  

A supervisão da publicidade no setor  segurador e no setor dos fundos de pensões, 
conduzida pela ASF, tem como objetivo assegurar a proteção dos consumidores, 
garantindo o cumprimento das normas legais e regulamentares através da 
monitorização sistemática, avaliação  de riscos e  adoção de  ações corretivas.  

æǍɶǍ ǍȺǹɃ ǱǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪǍ ǱǍ ɳʔǩȺȡǪȡǱǍǱǸṞ ǱȡʬʔȺȓǍǱǍ ǸɃ ɃǸȡɐɾ 
ʌɶǍǱȡǪȡɐɅǍȡɾṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ʌǸȺǸʬȡɾǦɐṞ ɶǎǱȡɐṞ ȡɃɳɶǸɅɾǍ Ǹ ǸɾɳǍǭɐɾ ɳʕǩȺȡǪɐɾṞ Ǎ !ñf ʌǸɃ 
ʬȡɅǱɐ Ǎ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸɶ ǸɾȒɐɶǭɐɾ Ʌɐ ɾǸɅʌȡǱɐ ǱǸ ǍȺǍɶȓǍɶ Ǎ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍ ɳʔǩȺȡǪȡǱǍǱǸ Ǎɐ ɃǸȡɐ 
ǱȡȓȡʌǍȺṣ >ɐɃ ǸɾɾǸ ɳɶɐɳɑɾȡʌɐṞ ȡɅȡǪȡǍɶǍɃẁɾǸ ɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ɅǸǪǸɾɾǎɶȡɐɾ ǟ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ 
ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪǍ ǱǍ ɳʔǩȺȡǪȡǱǍǱǸ ǸɃ ɾȣʌȡɐɾ ǱǍ uɅʌǸɶɅǸʌ ǱǸ ǪǍɶȡʽ ȓǸɶǍȺṞ ʌǸɅǱɐ ɳɐɶ ǩǍɾǸ Ǎ 
ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍ ʌǸɃɳɐɶǍȺ ɐǩɾǸɶʬǍǱǍ ǸɃ ᶰᶮᶰ ɸǸ ɴᶮᶰᶳṣ 

Cumpre , também , referir a avaliação dos sítios da Internet  dos operadores , com base 
nos riscos identificados em anúncios publicitários e em situações que decorrem de 
denúncias e reclamações.  

A supervisão da publicidade e da  comercialização à distância  dos mediadores é efetuada 
a partir  de pedidos de esclareciment o, denúncias e reclamações.  

Atenta  à crescente relevâ ncia da comercialização digital no setor  dos seguros e no setor 
dos fundos de pensões , a ASF pros seguiu , em 2025, o s trabalhos con duc entes ao 
desenvolvimento d o modelo de avaliação do risco da distribuição digital dos 
mediadores, em particular na venda nos seus sítios da Inte rnet . 

A ASF desempenha, igualmente, um papel central na avaliação da publicidade a PRIIP. 
Esta atividade compreende a avaliação de pedidos d e aprovação inicial e de renovação 
da publicidade a estes produtos, bem como a elabo ração de informação estatístic a 
regular.  
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4.7. AÇÃO SANCIONATÓRIA  

 

 

 

 

 

 

 

Em 2025 , a ASF continuou a apostar  numa ação sancionatória mais eficaz  e eficiente . O 
recurso a procedimentos de natureza sancionatória mais simplificados, de que são 
exemplo as decisões proferidas em processo sumaríssimo, com generalizada aceitação 
pelos arguidos, tem permitido uma tramitação processual mais célere e eficaz, 
mantendo -se a tendência de redução do número de processos pendentes.  

Nessa medida, em 2025:  

ṩ ȒɐɶǍɃ ȡɅɾʌǍʔɶǍǱɐɾ ɸ  ʊɅɐʬɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǪɐɅʌɶǍɐɶǱǸɅǍǭǦɐṨ 

ṩ ȒɐɶǍɃ ǱǸǪȡǱȡǱɐɾ ɳǸȺɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ᶲ  ʊɳɶɐǪǸɾɾɐɾṞ Ǳɐɾ ɵʔǍȡɾ ᶯ ʉɾɐǩ Ǎ 
ȒɐɶɃǍ ɾʔɃǍɶȣɾɾȡɃǍṞ ʌǸɅǱɐ ɾȡǱɐ ᶯᶱ ǍǪǸȡʌǸɾ ɳǸȺɐɾ ǍɶȓʔȡǱɐɾṞ Ǹ ɵ ɳɾɐǩ Ǎ ȒɐɶɃǍ ǪɐɃʔɃṨ 

ṩ ȒɐɶǍɃ ȡɅȡǪȡǍǱɐɾ ᶶ ʂɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʬǸɶȡȓʔǍǭɮǸɾ ǸɾɳɐȺǸʌǍǱɐɾ ɳɐɶ ȡɅȒɶǍǭɮǸɾ ǟ ȺǸȓȡɾȺǍǭǦɐ 
ǍɳȺȡǪǎʬǸȺ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṨ 

ṩ ȒɐɶǍɃ ǍɶɵʔȡʬǍǱɐɾ ȺȡɃȡɅǍɶɃǸɅʌǸ ᶯ ʊɳɶɐǪǸɾɾɐɾṞ Ǎɳɑɾ ǱǸʬȡǱǍ ǍɅǎȺȡɾǸṨ 

ṩ ǸɾʌǍʬǍɃ ᶴ  ɸɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǸɃ ǍɳɶǸǪȡǍǭǦɐṞ Ǎ ɵʔǸ ǍǪɶǸɾǪǸɃ ᶰ ɴɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ɅɐʔʌɶǍɾ ȒǍɾǸɾṞ 
Ʌɐ ȒȡɅǍȺ Ǳɐ ǍɅɐṞ ʌɶǍɅɾȡʌǍɅǱɐ ǍɾɾȡɃ ᶶ  ʃɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ɳǍɶǍ ᶰᶮᶰᶴṞ ʬǍȺɐɶǸɾ ɵʔǸṞ ɳɐɶ 

 
 
 
 
 
 

 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  78 

ǪɐɅʌɶǍɳɐɾȡǭǦɐ ǪɐɃ ǍɅɐɾ ǍɅʌǸɶȡɐɶǸɾṞ ǍɳɐɅʌǍɃ ɳǍɶǍ ʔɃǍ ʌǸɅǱǽɅǪȡǍ ǱǸ ɶǸǱʔǭǦɐ Ǳɐɾ 
ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ɳǸɅǱǸɅʌǸɾ Ǹ ɳǍɶǍ ʔɃ ǍʔɃǸɅʌɐ Ǳɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǍɾ ǱǸǪȡɾɮǸɾ ǪɐɅǱǸɅǍʌɑɶȡǍɾ 
ɳɶɐȒǸɶȡǱǍɾ ɳǸȺɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐṣ 

A ASF mantém disponível , no seu sítio da Internet , as decisões que, pela sua gravidade 
ou reiteração, o Conselho de Administração deliberou publicar.  
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5.1. CONCLUSÃO DO PROCESSO DE 
IMPLEMENTAÇÃO DA 
CONTABILIDADE DE GESTÃO NA 
ASF 

 

MɃ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ ǱǍ ȺǸȓȡɾȺǍǭǦɐṞ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ fʔɅǱɐ ǱǸ !ǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ÿɶǍǩǍȺțɐ ṵf!ÿṶ Ǹ Ǎ 
ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ fʔɅǱɐ ǱǸ gǍɶǍɅʌȡǍ !ʔʌɐɃɑʬǸȺ ṵfg!Ṷ ɾǦɐ ǍɾɾǸȓʔɶǍǱǍɾ ɳǸȺǍ !ñf ǍʌɶǍʬǹɾ 
ʔɅȡǱǍǱǸɾ ɐɶȓǖɅȡǪǍɾ ǸɾɳǸǪȣȒȡǪǍ Ǹ ǸʲǪȺʔɾȡʬǍɃǸɅʌǸ ǱǸǱȡǪǍǱǍɾ Ǎ ǪǍǱǍ fʔɅǱɐ ṵĆ!f!ÿ Ǹ 
Ć!fg!Ṟ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṶṣ !ɃǩǍɾ ǸɾʌǦɐ ȡɅʌǸȓɶǍǱǍɾ ɅǍ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ɐɶȓǖɅȡǪǍ ǱǍ !ñfṞ ɵʔǸ 
ǍɾɾǸȓʔɶǍ ɐɾ ɶǸǪʔɶɾɐɾ țʔɃǍɅɐɾṞ ȺɐȓȣɾʌȡǪɐɾ Ǹ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪɐɾ ɳǍɶǍ Ǎ ɳɶɐɾɾǸǪʔǭǦɐ ǱǍɾ ɾʔǍɾ 
ɃȡɾɾɮǸɾṣ Ãɾ ɶǸǪʔɶɾɐɾ țʔɃǍɅɐɾ ǍȒǸʌɐɾ Ǎɐ f!ÿ Ǹ Ǎɐ fg! ǱǸʌǽɃ ʔɃ ǸȺǸʬǍǱɐ ȓɶǍʔ ǱǸ 
ǸɾɳǸǪȡǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǹ ǪɐɅțǸǪȡɃǸɅʌɐ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍɾ ǱǸ ǍǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ Ǹ ǍǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ 
ǍʔʌɐɃɑʬǸȺṣ 

MɃ ȲǍɅǸȡɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ǸɅʌɶɐʔ ǸɃ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǎ ʕȺʌȡɃǍ ȒǍɾǸ Ǳɐ ɃɐǱǸȺɐ ǱǸ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ 
Ǳɐɾ ȓǍɾʌɐɾ ǱǍ !ñf ǪɐɃ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ ǱǸ ǪǍǱǍ fʔɅǱɐṣ >ɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸʔ ǟ ȡɅʌǸȓɶǍǭǦɐ Ǳɐ ɃɐǱǸȺɐ 
ǱǸ ǪɐɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ǪɐɅǪȺʔȣǱɐ ǸɃ ɃǸǍǱɐɾ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲ Ʌɐ Ʌɐʬɐ ɾȡɾʌǸɃǍ Méæ ǱǍ !ñfṣ 
ÿɐʌǍȺɃǸɅʌǸ ǍȺȡɅțǍǱɐ ǪɐɃ Ǎ ¸ɐɶɃǍ ǱǸ >ɐɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ æʕǩȺȡǪǍ ᶰᶵ ṵ>ɐɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ 
gǸɾʌǦɐṶ Ǹ ǪɐɃ ǍɶʌȡǪʔȺǍǭǦɐ ǍʔʌɐɃǎʌȡǪǍ ǸɅʌɶǸ ɐɾ ʌɶǽɾ ɾȡɾʌǸɃǍɾ ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪɐɾ ṵɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺṞ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ Ǹ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐṶṞ ǹ ǍȓɐɶǍ ɳɐɾɾȣʬǸȺ ǍɳʔɶǍɶ ɐɾ ȓǍɾʌɐɾ ǱȡɶǸʌɐɾ Ǹ ȡɅǱȡɶǸʌɐɾ ǱǍ !ñf ɅǍ 
ɳǸɶɾɳǸʌȡʬǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṞ ɳɐɶ ǪǸɅʌɶɐɾ ǱǸ Ǫʔɾʌɐṣ Eɐȡɾ Ǳɐɾ ǪǸɅʌɶɐɾ ǱǸ Ǫʔɾʌɐ ɾǦɐṞ ɳɶǸǪȡɾǍɃǸɅʌǸṞ 
Ǎ Ć!f!ÿ Ǹ Ǎ Ć!fg!ṣ ! ȡɅʌǸȓɶǍǭǦɐ Ǳɐ ɃɐǱǸȺɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲ Ʌɐ Ʌɐʬɐ Méæ ɳɶǸɾǸɶʬǍ ɐɾ 
ȒʔɅǱǍɃǸɅʌɐɾ Ǹ ɐɾ Ǫɶȡʌǹɶȡɐɾ ǱǍɵʔǸȺǸ ɃɐǱǸȺɐ Ǹ ǸȺǸʬǍ Ǎ ɶɐǩʔɾʌǸʽ Ǳɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ɳǍɶǍ ʔɃ 
ɳǍʌǍɃǍɶ ɾʔɳǸɶȡɐɶ ǸɃ ʌǸɶɃɐɾ ǱǸ ɶȡȓɐɶṞ ɾǸȓʔɶǍɅǭǍ Ǹ ǍʔǱȡʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǳɐ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ȓǍɾʌɐɾ ȡɅǸɶǸɅʌǸɾ ǟ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐɾ fʔɅǱɐɾ ǸṞ ǪɐɅɾǸɵʔǸɅʌǸɃǸɅʌǸṞ Ǎɐ ǍɳʔɶǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ 
ɶǸǸɃǩɐȺɾɐ ǱǸɾɾǸɾ ȓǍɾʌɐɾ ǟ !ñfṣ ĆɃ ǩǸɅǸȒȣǪȡɐ ǍǪɶǸɾǪȡǱɐ ǱǸɾʌǸ ɳɶɐȓɶǸɾɾɐ Ʌɐɾ ɾȡɾʌǸɃǍɾ 
ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǪɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪǍ ǹ Ǎ ɳɐɾɾȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸṞ ǱǸɾǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ǪɐɅțǸǪǸɶ ɐ 
ǪɐɅʌɶȡǩʔʌɐ ǱǸ ʌɐǱǍɾ Ǎɾ ĆɅȡǱǍǱǸɾ ÃɶȓǖɅȡǪǍɾṞ Ǹ ɅǦɐ ǍɳǸɅǍɾ Ǎɾ Ǳɐ f!ÿ Ǹ Ǳɐ fg!Ṟ ɳǍɶǍ ɐɾ 
ȓǍɾʌɐɾ ǱǍ !ñfṣ Ãɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ɐǩʌȡǱɐɾ Ʌɐ ȒǸǪțɐ ǱǸ ǪɐɅʌǍɾ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ ɾǦɐ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱɐɾ Ǹ 

ǸʲɳȺȡǪǍǱɐɾ ɅǍ bƻǘŀ ноΦф ṣ 
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5.2. MODELO INTEGRADO 
DE SUPERVISÃO  

O Modelo Integrado de Supervisão (MIS) tem por objetivo proporcionar uma visão 
integrada dos riscos dos operadores supervisionados.  

O projeto assenta em duas vertentes principais:  

ṩ ɳɶɐɃɐǭǦɐ ǱǸ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ȡɅʌǸɶɅǍɾ ɃǍȡɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍʌȡʬǍɾ Ʌɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṨ 

ṩ ɶǸȒɐɶǭɐ Ǳɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ Ǎɳɐȡɐ ǟɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṞ ɶǸǪɐɶɶǸɅǱɐ Ǎ ɅɐʬǍɾ 
ʌǸǪɅɐȺɐȓȡǍɾṞ ʬȡɾǍɅǱɐ ʔɃǍ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ȓȺɐǩǍȺ ɃǍȡɾ ǸȒȡǪǍʽ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾṣ 

Em 2025, os trabalhos de implementação do MIS concentraram -se, essencialmente , no 
desenvolvimento d a componente te cnológica. Esta vertente será determinante para 
aperfeiçoar a avaliação dos riscos e otimizar o planeamento das ações de supervisão, 
suportadas  num  processo estruturado de gestão e utilização de dados.  

Paralelamente, suportada pelas estruturas de governaçã o criadas para o efeito, deu -se 
continuidade à integração dos procedimentos de partilha de informação entre as áreas 
com responsabilidades de supervisão, contribuindo para uma implementação gradual 
do modelo integrado.  
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5.3. PROTEÇÃO AO CONSUMIDOR 
E LITERACIA FINANCEIRA  
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æɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾʔɃȡǱɐɶ  

! !ñf ɃǍɅʌǸʬǸṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ɳɶȡɐɶȡǱǍǱǸ ǱǸ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ ɐ ǍǪǸɾɾɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ǱǸ 
ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ Ǎ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɾȡɃɳȺǸɾṞ ǪȺǍɶǍɾṞ ɳɶǎʌȡǪǍɾ Ǹ ɶȡȓɐɶɐɾǍɾṞ ǱǸ 
ɾʔɳɐɶʌǸ ǟɾ ɾʔǍɾ ʌɐɃǍǱǍɾ ǱǸ ǱǸǪȡɾǦɐṣ 

MɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ Ǎɳɐȡɐ Ǹ ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǎɐ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶṞ Ǎ !ñf ȺǍɅǭɐʔṞ ǸɃ ɴᶮᶰᶳṞ ʔɃǍ æȺǍʌǍȒɐɶɃǍ 
ǱǸ ǪɐɃɳǍɶǍǭǦɐ ǱǸ æȺǍɅɐɾ ǱǸ æɐʔɳǍɅǭǍ éǸȒɐɶɃǍṞ ǪɐɃ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ɳɶɐɃɐʬǸɶ ʔɃǍ 
ɃǍȡɐɶ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ Ǹ ʔɃ ǍǪǸɾɾɐ ɃǍȡɾ ȒǍǪȡȺȡʌǍǱɐ Ǎ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ȒȡǱǸǱȡȓɅǍ ɾɐǩɶǸ ǸɾʌǸɾ 
ɳɶɐǱʔʌɐɾṣ 

¸ǸɾʌǍ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ɾǦɐ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍǱǍɾ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ ǪɐɃȡɾɾɮǸɾṞ ɶǸɅǱȡǩȡȺȡǱǍǱǸɾ Ǹ 
ɶȡɾǪɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǱʔʌɐɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸṝ ṵȡṶ ææé ǪɐɅɾʌȡʌʔȣǱɐɾ ɾɐǩ 
Ǎ ȒɐɶɃǍ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐ ǱǸ ʬȡǱǍ ɅǦɐ ȺȡȓǍǱɐṞ ṵȡȡṶ ææé ǪɐɅɾʌȡʌʔȣǱɐɾ ɾɐǩ Ǎ ȒɐɶɃǍ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐ ǱǸ ʬȡǱǍ 
ȺȡȓǍǱɐ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ Ǹ ṵȡȡȡṶ ææé ǪɐɅɾʌȡʌʔȣǱɐɾ ɾɐǩ Ǎ ȒɐɶɃǍ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾṣ 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ Ǎɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǪɐɃ ɐ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶṞ Ǎ !ñf ǱǸʔ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎɐ 
ʌɶǍǩǍȺțɐ ɵʔǸ ǱǸǪɐɶɶǸ ǱǍɾ ǪɐɃɳǸʌǽɅǪȡǍɾ ɵʔǸ ǸɾʌǦɐ ɳɶǸʬȡɾʌǍɾ Ʌɐɾ ɾǸʔɾ MɾʌǍʌʔʌɐɾṞ 
ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ Ʌɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǹ ɶǸɾɳɐɾʌǍ ǟɾ ɶǸǪȺǍɃǍǭɮǸɾ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱǍɾ 
ǪɐɅʌɶǍ ɐɾ ɐɳǸɶǍǱɐɶǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾ Ǹ Ǎɐ Ǎɳɐȡɐ Ǎɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍ ɶǸɾɳɐɾʌǍ Ǎɐɾ ɳǸǱȡǱɐɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ǸɾǪȺǍɶǸǪȡɃǸɅʌɐṞ 
ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ ɐɾ ɳɶǸɾʌǍǱɐɾ ɳǸȺɐ ɾǸɶʬȡǭɐ ǱǸ ǍʌǸɅǱȡɃǸɅʌɐ Ǎɐ ɳʕǩȺȡǪɐṣ 

 

¬ȡʌǸɶǍǪȡǍ fȡɅǍɅǪǸȡɶǍ  

! !ñf ɃǍɅʌǸʬǸ ɐ ǪɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ ǱǸ ɳɶɐɃɐʬǸɶ Ǎ ȺȡʌǸɶǍǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ ȲʔɅʌɐ Ǳɐɾ 
ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ ɳɶɐǪʔɶǍɅǱɐ ǍȲʔɾʌǍɶ Ǎ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǟɾ 
ǪǍɶǍǪʌǸɶȣɾʌȡǪǍɾ Ǹ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ Ǳɐɾ ǱȡȒǸɶǸɅʌǸɾ ɾǸȓɃǸɅʌɐɾ ǱǍ ɳɐɳʔȺǍǭǦɐṞ ʌɐɶɅǍɅǱɐẁǍ ɃǍȡɾ 
ǍɳǸȺǍʌȡʬǍ Ǹ ǱǸ ȒǎǪȡȺ ǪɐɃɳɶǸǸɅɾǦɐṞ ǱȡʬǸɶɾȡȒȡǪǍɅǱɐ ɐɾ ȒɐɶɃǍʌɐɾ ǸɃ ɵʔǸ ǹ ʌɶǍɅɾɃȡʌȡǱǍṣ 

>ɐɃ ǸɾɾǸ ɳɶɐɳɑɾȡʌɐṞ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸʔẁɾǸ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ Ǎɐ ɶǸȒɐɶǭɐ Ǳɐ æɐɶʌǍȺ Ǳɐ >ɐɅɾʔɃȡǱɐɶṞ 
ɃǸǱȡǍɅʌǸ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ Ʌɐʬɐɾ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ Ǹ ȒʔɅǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸɾṞ Ǹ ȒɐɶǍɃ 
ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍɾ ǪǍɃɳǍɅțǍɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ɾǸɅɾȡǩȡȺȡʽǍǭǦɐ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǍɾ ɾʔǍɾ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍɾ 
ǱȡȓȡʌǍȡɾṞ ǪɐɃ ǱǸɾʌǍɵʔǸ ɳǍɶǍ Ǎɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾṝ  

/ realização de campanhas de divulgação dirigidas ao consumidor, no âmbito do 
direito ao esquecimento, em diversos materiais e em vários canais, 
nomeadamente com a preparação de um novo canal no Portal do Consumidor 
e de  publicações  nas redes sociais com um conjunto de questões frequentes ; 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
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/ lançamento de quatro novos casos práticos para o Portal do Consumidor sobre 
o direito ao esquecimento ; 

/ reorganização dos conteúdos sobre fraude e segurança digital no Portal do 
Consumidor , com destaque para ɐ ʬȣǱǸɐ Ẍ! ȒɶǍʔǱǸ ɅǦɐ ǸɾǪɐȺțǸ ȡǱǍǱǸɾẍṞ Ʌɐ 
ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ǪǍɃɳǍɅțǍ Ẍ¸Ǧɐ ɃɐɶǱǍ ɐ ȡɾǪɐẍṞ ǱȡɶȡȓȡǱɐ à população sénior na 
utilização dos canais digitais ; 

/ lǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ǩɶɐǪțʔɶǍ ȡɅȒɐɶɃǍʌȡʬǍ ẌæȺǍɅɐ ǱǸ ñǍʕǱǸ ɐʔ ñǸȓʔɶɐ ǱǸ ñǍʕǱǸṤ 
>ɐɅțǸǭǍ Ǎɾ ǱȡȒǸɶǸɅǭǍɾ Ǹ ǸɾǪɐȺțǍ ɾǸɃ ǱʕʬȡǱǍɾṠẍṞ ǸɃ ɳǍɶǪǸɶȡǍ ǪɐɃ a Direção Geral 
do Consumidor (DGC) e a Entidade Reguladora da Saúde (ERS), no âmbito das 
comemorações do Dia Mundial dos Direitos do Consumidor ; 

/ desenvolvimento de uma campanha de sensibilizaç ão para as redes sociais, no 
âmbito da Global Money Week , através de quatro  vídeos com testemunhos de 
jovens sobre a aplicação d as poupança s, o papel das redes sociais e dos 
fininfluencers  como fontes de informação financeira e os perigos da 
desinformação ; 

/ lançamento de um Glossário atualizado no Portal do Consumidor . 

Tendo em consideração a importância da poupança de longo prazo , a ASF promoveu e 
participou em diversas atividades, das quais se destacam:  

/ lança mento  de três novos vídeos , no âmbit o do  ɳɶɐȲǸʌɐ Ẍ>ɐɃǸǭǍ țɐȲǸ Ǎ ɳɶǸɳǍɶǍɶ 
ɐ ǍɃǍɅțǦẍṞ ǱǸǱȡǪǍǱɐ Ǎɐ ʌǸɃǍ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ, que visa sensibilizar os 
mais jovens para a importância de prepararem antecipadamente o período da 
reforma ;  

/ d inamização d e ǍʔȺǍ ɾɐǩɶǸ ẌÃ ɳǍɳǸȺ ǱǍ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ ɅǍ 
ɳɶɐʌǸǭǦɐ Ǳɐɾ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶǸɾẍṞ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍ ñǸɃǍɅǍ ¶ʔɅǱȡǍȺ Ǳɐ uɅʬǸɾʌȡǱɐɶ; 

/ w ebinar  Ẍ>ɐɅʌǍɾ ǪɐɃ ȒʔʌʔɶɐṞ æɐʔɳǍɅǭǍ ɵʔǸ ȒǍʽ ɾǸɅʌȡǱɐẍṞ ɳɶɐɃɐʬȡǱɐ ɳǸȺǍ 
Secretaria -Geral do Ministério do Trabalho, Solidariedad e e Segurança Social ;   

ṩ aulas de literacia financeira , lecionadas pelos membros do Conselho de 
Administração da ASF  em quatro escolas, com enfoque no tema da poupança, 
integradas  nǍ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍ ẌMǱʔǪǍɶ ɳǍɶǍ Ǎ >ȡǱǍǱǍɅȡǍṝ æɐʔɳǍɶṞ ʔɃ >ɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ 
com o fʔʌʔɶɐẍṞ ɳɶɐɃɐʬȡǱǍ ɳǸȺɐ ¶ȡɅȡɾʌǹɶȡɐ ǱǍ MǱʔǪǍǭǦɐṞ >ȡǽɅǪȡǍ Ǹ uɅɐʬǍǭǦɐṞ Ʌɐ 
Dia Mundial da Poupança ;  

/ pǍɶʌȡǪȡɳǍǭǦɐ ɅǍ ᶰṣӀ ǸǱȡǭǦɐ Ǳɐ Ẍ>ɐɅʌǍɾ fǸȡʌǍɾẍṞ ɳɐɶ ɐǪǍɾȡǦɐ Ǳɐ EȡǍ ¶ʔɅǱȡǍȺ ǱǍ 
æɐʔɳǍɅǭǍṞ ǍʌɶǍʬǹɾ ǱǸ ȡɅʌǸɶʬǸɅǭǦɐ Ʌɐ ɳǍȡɅǸȺ ẌfȡɅǍɅǭǍɾ æǸɾɾɐǍȡɾ ǸɃ æɐɶʌʔȓǍȺ Ṿ 
Desafiɐ Ǹ >ǍɃȡɅțɐɾẍ. 
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No  âmbito do CNSF, a ASF prosseguiu os trabalhos do Plano Nacional de Formação 
Financeira ( PNFF ), salientando -se as seguintes atividades:  

/ lançamento do Guião para a Educação Financeira na Educação Pré -Escolar, com 
o objetivo de apoiar os educadores na abordagem aos temas de literacia 
financeira ;  

/ preparação de materiais para cursos de formação financeira e ações de 
sensibilização , nomeadamente : 

//  curso de formação de professores , realizado em Lagos , em parceria com o 
Ministério da Educação, Ciência e Inovação, com o objetivo de apoiar 
professores e educadores na implementação do Referencial de Educação 
Financeira ;  

//  14.ª edição do curso de formação financeira na formação profissional, dirigida 
a fo rmadores do Instituto do Emprego e Formação Profissional (IEFP, I.P.), 
com a certifica ção  de 23 novos formadores ; 

//  10.ª edição do curso de formação financeira no local de trabalho, dirigida a 
trabalhadores do Ministério do Trabalho, Solidariedade Segurança Social a 
desempenhar funções de atendimento ao público, tendo sido formados 119 
trabalhadores .  

/ entrega dos prémios da 13.ª edição do Concurso ẌTodos Contam ẍ ao 
Agrupamento de Escolas do Cadaval e ao Agrupamento de Escolas de Silves . 

éǸȺǸʬǍẁɾǸṞ ǍȡɅǱǍṞ Ǎ participação  ǸɃ Ǳɐȡɾ ǸɳȡɾɑǱȡɐɾ Ǳɐ ɳɶɐȓɶǍɃǍ Ẍ>ɐɅʌǍɾ æɐʔɳǍɅǭǍẍ, um 
sobre o direito ao esquecimento e outro sobre a plataforma de comparação de PPR , 
transmitido em formato podcast  e n o canal televisivo  SIC.  
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5.4. COOPERAÇÃO  
 

 

  

  

>ɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ¸ǍǪȡɐɅǍȺ  

>¸ñf 

MɅʌɶǸ Ǎɾ ǍʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ ǱǍ !ñfṞ ȡɅǪȺʔȡẁɾǸṞ Ʌɐɾ ʌǸɶɃɐɾ Ǳɐɾ ɶǸɾɳǸʌȡʬɐɾ MɾʌǍʌʔʌɐɾṞ Ǎ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ 
ɐʔ ǍɾɾɐǪȡǍǭǦɐ ǪɐɃ Ǎɾ ɐʔʌɶǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ɅǍǪȡɐɅǍȡɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṞ 
ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐ >¸ñfṣ 

ñǸɃ ǍȒǸʌǍɶ Ǎ ǍʔʌɐɅɐɃȡǍ Ǹ Ǎɾ ǪɐɃɳǸʌǽɅǪȡǍɾ ǱǍɾ ǱȡȒǸɶǸɅʌǸɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ɵʔǸ ɐ ǪɐɃɳɮǸɃ 
ṵ!ñfṞ =Ǳæ Ǹ >¶Ğ¶ṶṞ ɐ >¸ñf ǍɾɾʔɃǸ ǪɐɃɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ Ǎ ȡɅɾʌȡʌʔǪȡɐɅǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǹ ɐɶȓǍɅȡʽǍǭǦɐ 
ǱǍ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ǸɾʌǍɾṞ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸɅǱɐ ʔɃ ȒɑɶʔɃ ǱǸ ǪɐɐɶǱǸɅǍǭǦɐ ǱǍ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍ 
ǍʌʔǍǭǦɐ Ʌɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍɾ ǍʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ ǱǸ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ Ã >¸ñf ǍɾɾʔɃǸṞ ǍȡɅǱǍṞ 
ȒʔɅǭɮǸɾ ǪɐɅɾʔȺʌȡʬǍɾ ɳǍɶǍ ǪɐɃ ɐ =Ǳæ ɅǍ ǱǸȒȡɅȡǭǦɐ Ǹ ǸʲǸǪʔǭǦɐ ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ 

ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ɳǍɶǍ ɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṣ  

! !ñf ǍɾɾǸȓʔɶɐʔ ɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ȒʔɅǭǦɐ ǱǸ ñǸǪɶǸʌǎɶȡɐ Ǳɐ >¸ñf Ʌɐ ǩȡǹɅȡɐ ɵʔǸ ʌǸɶɃȡɅɐʔ 
ǸɃ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

 
33 Conforme previsto no Decreto -Lei n.º 228/2000, de 23 de setembro, que o criou, alterado pelo Decreto -Lei n.º 211-A/2008, 
de 3 de novembro, pelo Decreto -Lei n.º 143/2013, de 18 de outubro, e pela Lei n.º 118/2015, de 31 de agosto.  

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341


 
 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  88 

¸ɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ɃȡǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṞ ǱǸɾʌǍǪǍɃẁɾǸṞ Ʌɐ ǍɅɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ 
Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐɾ ǱǸ ȡɅʌǸɶǸɾɾǸ ʌɶǍɅɾʬǸɶɾǍȺ Ǎɐɾ ɃǸɃǩɶɐɾ Ǳɐ >¸ñfṞ 
ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ ɳɶɐȲǸʌɐɾ ǱǸ ɳɶɐɳɐɾʌǍɾ ǱǸ ȺǸȡ ɳǍɶǍ Ǎ 
ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺȡʽǍǭǦɐ ɅǍ ɐɶǱǸɃ ȲʔɶȣǱȡǪǍ ȡɅʌǸɶɅǍ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶰṩᶰᶳᶳᶲ Ǹ ǱǍ 
EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶰṩᶰᶳᶳᶴṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐɾ Ǎɐ EÃé!Ṟ Ǹ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶱṩᶯᶯᶯᶲṞ ɶǸȺǍʌȡʬɐ Ǎɐɾ 
ɃǸɶǪǍǱɐɾ ǱǸ ǪɶȡɳʌɐǍʌȡʬɐɾṞ ɵʔǸ ǪʔȺɃȡɅǍɶǍɃṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṞ ɅǍ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ ǱǍ ¬Ǹȡ 
ᶵᶱṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶰᶱ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ Ǹ ǱǍ ¬Ǹȡ ᶴᶷṩᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸ ᶰᶰ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṣ 

!ɾɾȡɅǍȺǍɃẁɾǸṞ ʌǍɃǩǹɃṞ ɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǸɃ Ǫʔɶɾɐ ǱǸ ɳɶǸɳǍɶǍǭǦɐ Ǳɐ ǍɅʌǸɳɶɐȲǸʌɐ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ 
ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ ʌɶǍɅɾɳɐɾȡǭǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ṵĆMṶ ᶰᶮᶰᶳṩᶯṞ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸʔ ʔɃ ɶǸȓȡɃǸ ɳǍɶǍ Ǎ uééE 
Ǹ Ǳɐ ǍɅʌǸɳɶɐȲǸʌɐ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ɅǍǪȡɐɅǍȡɾ ǱǸ ǸʲǸǪʔǭǦɐ Ǹ ǱǸ ʌɶǍɅɾɳɐɾȡǭǦɐ 
Ǳɐ ɳǍǪɐʌǸ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐ ɳǍɶǍ Ǎ ǪɶȡǍǭǦɐ Ǹ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ Mñ!æṣ 

¸ɐ ǱɐɃȣɅȡɐ Ǳɐɾ ʌǸɃǍɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǱǍ ȡɅɐʬǍǭǦɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍ Ǎɐ 
ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṞ ɾǍȺȡǸɅʌǍɃẁɾǸ ɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐɾ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐ gɶʔɳɐ ǱǸ 
ÿɶǍǩǍȺțɐ ɾɐǩɶǸ uɅɐʬǍǭǦɐ fȡɅǍɅǪǸȡɶǍ ÿǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸṝ  

ṩ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǹ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍɾ ȡɅɐʬǍǱɐɶǍɾ Ǹ Ǎ 
ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǭǦɐ Ǳɐ ɶǸɾɳǸʌȡʬɐ ȡɃɳǍǪʌɐ Ʌɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṨ 

ṩ ǪɐɅǪȺʔɾǦɐ ǱǍ ɾǸʲʌǍ ǸǱȡǭǦɐ Ǳɐ ẌæɐɶʌʔȓǍȺ fȡɅȺǍǩẍ Ǹ Ǎ ǍɳɶɐʬǍǭǦɐ Ǳɐ ȺǍɅǭǍɃǸɅʌɐ ǱǍ 
ɾʔǍ ɾǹʌȡɃǍ ǸǱȡǭǦɐṞ ǪɐɃ ɐ ɶǸɾɳǸʌȡʬɐ ǪǍȺǸɅǱǎɶȡɐṨ 

ṩ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍ ǪɐɅȲʔɅʌǍ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍ ǱǸ į¬ÿṞ Ǎ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍɶ Ʌɐ ɵʔǍǱɶɐ 
Ǳɐɾ ɶǸȓȡɃǸɾ ǍɳȺȡǪǎʬǸȡɾ Ǎɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṣ 

!ȡɅǱǍ Ʌɐ ǱɐɃȣɅȡɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪɐṞ ɐ >¸ñf Ǎɳɶɐʬɐʔ ɐ ɳȺǍɅɐ ǱǸ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ Ǎ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸɶ ɳǸȺɐ 
gɶʔɳɐ ǱǸ ÿɶǍǩǍȺțɐ ɾɐǩɶǸ >ȡǩǸɶɾǸȓʔɶǍɅǭǍ Ǹ éǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ÃɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺ ñȡɾʌǹɃȡǪǍṞ ʌǸɅǱɐ ǸɃ 
ʬȡɾʌǍ Ǎ ɳɶɐɾɾǸǪʔǭǦɐ ǱǍɾ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾ ǪɐɃǸʌȡǱǍɾ Ǎɐɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ Ʌɐ 
ǪɐɅʌǸʲʌɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐ ǍɳȺȡǪǎʬǸȺ Ǹ Ǎ ǸȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǍ ɅǍǪȡɐɅǍȺ ǱǸ 
ǪȡǩǸɶɾǸȓʔɶǍɅǭǍ ɳǍɶǍ ɐ ɾǸʌɐɶ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṣ 

¸ɐ ɳȺǍɅɐ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṞ ɶǸǍȺǭǍɃẁɾǸ Ǎɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱǍɾ ǪɐɃ Ǎ ǍɅǎȺȡɾǸ Ǳɐɾ 
ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐɾ Ǳɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ɐ ǱǸǩǍʌǸ ɾɐǩɶǸ ɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ɳǍɶǍ Ǎ 
ǸɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ ɐɾ ɶǸȺǍʌȡʬɐɾ Ǎɐ ǸɅɵʔǍǱɶǍɃǸɅʌɐ 
ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ Ǹ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐṞ Ǎɐ ɃǸɶǪǍǱɐ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ Ǹ Ǎɐɾ ɾǸʌɐɶǸɾ ǩǍɅǪǎɶȡɐṞ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ 
Ǹ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ Ǹ ɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǍ ȒʔɅǭǦɐ ǪɐɅɾʔȺʌȡʬǍ Ǳɐ >¸ñf ɳǍɶǍ ǪɐɃ Ǎ 
ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺ ɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ ɳɐɶ ʬȡǍ ǱǍ ǍɳɶǸǪȡǍǭǦɐ ǱǸ 
ɳɶɐɳɐɾʌǍɾ ǪɐɅǪɶǸʌǍɾ ǱǸ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ɃǍǪɶɐɳɶʔǱǸɅǪȡǍȺṣ 

EǸ ɶǸȒǸɶȡɶṞ ǍȡɅǱǍṞ ɐ ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍɾ ɳǸȺɐ ȓɶʔɳɐ ǱǸ 
ʌɶǍǩǍȺțɐ ɃǍɅǱǍʌǍǱɐ ɳǍɶǍ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ Ǎ ǪɐɐɶǱǸɅǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ɐɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ Ǹ 
ʔɃǍ ǸȒȡǪǍʽ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ǸɾʌǸɾ Ǹ ɐ ¶ȡɅȡɾʌǹɶȡɐ ǱǍɾ fȡɅǍɅǭǍɾ ɅǍ ɳɶǸɳǍɶǍǭǦɐ Ǹ 
ǍǪɐɃɳǍɅțǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ fȡɅǍɅǪȡǍȺ ñǸǪʌɐɶ !ɾɾǸɾɾɃǸɅʌ æɶɐȓɶǍɃ ṵfñ!æṶ Ǳɐ fʔɅǱɐ 
¶ɐɅǸʌǎɶȡɐ uɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ ṵf¶uṶṞ Ǎ ȡɅǪȡǱȡɶ ɾɐǩɶǸ ɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ ɳɐɶʌʔȓʔǽɾṣ 

https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32022R2554
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32022L2556
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2023/1114/oj?eliuri=eli%3Areg%3A2023%3A1114%3Aoj&locale=pt
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/73-2025-992402107
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/73-2025-992402107
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/lei/69-2025-992098939
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX:32025L0001
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!ǱȡǪȡɐɅǍȺɃǸɅʌǸṞ ɐ >¸ñf ǱǸǩǍʌǸʔ ǱȡȒǸɶǸɅʌǸɾ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ Ʌɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǍ ĆɅȡǦɐ ǱǍ 
æɐʔɳǍɅǭǍ Ǹ Ǳɐɾ uɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾṞ ɵʔǸ ǍɾɾǸɅʌǍ ɅǍ ǸʬɐȺʔǭǦɐ ǱǍ ĆɅȡǦɐ Ǳɐɾ ¶ǸɶǪǍǱɐɾ ǱǸ 
>ǍɳȡʌǍȡɾṞ ʌǸɅǱɐ ɳɐɶ ǩǍɾǸ Ǎ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǱǍ ɳǸȺǍ >Mṣ 

æɐɶ ʕȺʌȡɃɐṞ ǪʔɃɳɶǸ ɃǸɅǪȡɐɅǍɶ Ǎ ʌɶɐǪǍ ɶǸȓʔȺǍɶ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ǪɐɃ ɐ ¶ȡɅȡɾʌǹɶȡɐ ǱǍɾ 
fȡɅǍɅǭǍɾ ɾɐǩɶǸ ɐ ǸɾʌǎǱȡɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ɶǸȺǍʌȡʬɐɾ Ǎ ǱȡʬǸɶɾɐɾ ɳɶɐȲǸʌɐɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬɐɾṣ 

>ɐɃȡɾɾǦɐ ǱǸ >ɐɐɶǱǸɅǍǭǦɐ ǱǍɾ æɐȺȣʌȡǪǍɾ ǱǸ æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ >ɐɃǩǍʌǸ Ǎɐ =>fÿ 

!ȡɅǱǍ Ʌɐ ǱɐɃȣɅȡɐ ǱǍ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ɅǍǪȡɐɅǍȺṞ Ǎ !ñf ȡɅʌǸȓɶǍ Ǎ >ɐɃȡɾɾǦɐ ǱǸ >ɐɐɶǱǸɅǍǭǦɐ 
ǱǍɾ æɐȺȣʌȡǪǍɾ ǱǸ æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ >ɐɃǩǍʌǸ Ǎɐ =>fÿṞ ǪɶȡǍǱǍ ɅǍ ǱǸɳǸɅǱǽɅǪȡǍ Ǳɐ ¶ȡɅȡɾʌǹɶȡɐ 
ǱǍɾ fȡɅǍɅǭǍɾ ɳǸȺǍ éǸɾɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ¶ȡɅȡɾʌɶɐɾ ɅṣӁ ᶶᶶṩᶰᶮᶯᶳṞ ǱǸ ᶯ ǱǸ ɐʔʌʔǩɶɐṣ 
!ǱȡǪȡɐɅǍȺɃǸɅʌǸṞ ʌǍɃǩǹɃ ȒǍʽ ɳǍɶʌǸ Ǳɐ >ɐɃȡʌǹ MʲǸǪʔʌȡʬɐ Ǹ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ ɅǍ ǸɾȒǸɶǍ 
Ǳɐ ñǸǪɶǸʌǍɶȡǍǱɐ ÿǹǪɅȡǪɐ æǸɶɃǍɅǸɅʌǸṞ Ǎɐ ɵʔǍȺ ǪɐɃɳǸʌǸ ɳɶǸɾʌǍɶ ʌɐǱɐ ɐ Ǎɳɐȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ Ǹ 
ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍʌȡʬɐ ȡɅǸɶǸɅʌǸ ǟ ɃȡɾɾǦɐ ɳɶɐɾɾǸȓʔȡǱǍ ɳǸȺǍ >ɐɃȡɾɾǦɐṣ  

 

>ɐɐɳǸɶǍǭǦɐ uɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ 

ASEL 

! !ñf ɃǍɅʌǹɃ ɶǸȺǍǭɮǸɾ ǱǸ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ɃʔȺʌȡȺǍʌǸɶǍȺ ǪɐɃ ȡɅɾʌȡʌʔȡǭɮǸɾ ǪɐɅȓǹɅǸɶǸɾṞ ǸɃ 
ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ ǪɐɃ Ǎɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ țɐɃɑȺɐȓǍɾ Ǳɐ ɃʔɅǱɐ ȺʔɾɑȒɐɅɐṣ 

É membro fundador da Associação de Supervisores de Seguros Lusófonos (ASEL 34) e é, 
também,  responsável pelo Secretariado desta Associação, papel que vem 
desempenhando desde a data da sua constituição.  

Na qualidade de Secretariado permanente, funções que lhe foram atribuídas na 22.ª 
Assembleia Geral da ASEL, que decorreu em Maputo, sob a presidê ncia do Instituto de 
Supervisão de Seguros de Moçambique (ISSM) , a ASF tem vindo  a dinamizar est e espaço 
multilateral de cooper ação, contribuindo para o intercâmbio de informações, 
conhecimentos e experiências entre os seus membros , tendo também participado ɅǍ 
ĤĤuĤ >ɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍ !ɅʔǍȺ ǱǍ !ñM¬. 

No âmbito desta cooperação , a ASF recebeu, em fevereiro e em junho de 2025, duas  
delegaç ões da Autoridade Monetária de Macau (AMCM) . 

MɃ ɃǍȡɐṞ Ǎ !ñf ɳǍɶʌȡǪȡɳɐʔ ɅǍ Ẍ>ɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍ uɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ EǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ Ǹ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐɾ ñǸȓʔɶɐɾ ɳǍɶǍ ǸɅȒɶǸɅʌǍɶ ɐɾ EǸɾǍȒȡɐɾ ǱǍ ¸ɐʬǍ MɶǍẍ ɳɶɐɃɐʬȡǱǍ ɳǸȺǍ 
!¶>¶ Ǹ ɵʔǸ ǱǸǪɐɶɶǸʔ ǸɃ ¶ǍǪǍʔṣ Ã ǸʬǸɅʌɐ ǍɾɾȡɅǍȺɐʔ ɐ ȡɅȣǪȡɐ Ǳɐ ɳɶɐȓɶǍɃǍ ẌfɐɶɃǍǭǦɐ 

 
34 Para além da ASF, são membros da ASEL a Agência Angolana de Regulação e Supervisão de Seguros (ARSEG), a 
Superintendência de Seguros Privados (SUSEP) do Brasil, o Banco de Cabo Verde (BCV), a Autoridade Monetária de Macau 
(AMCM), o Instituto de Supervisão de Se guros de Moçambique (ISSM), o Banco Central de S. Tomé e Príncipe (BCSTP) e o 
Banco Central de Timor -Leste (BCTL).  

https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/resolucao-conselho-ministros/88-2015-70462183
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!ʬǍɅǭǍǱǍ ɳǍɶǍ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾẍṞ ʔɃǍ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍ ǪɐɅȲʔɅʌǍ ǱǸ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ǩȡȺǍʌǸɶǍȺ Ǹ 
ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ ɳɶɐɃɐʬȡǱǍ ɳǸȺǍ !ñf Ǹ ɳǸȺǍ !¶>¶Ṟ ǱȡɶȡȓȡǱǍ ǟɾ ǸɵʔȡɳǍɾ ǱǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǱǸ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ɵʔǸ ȡɅʌǸȓɶǍɃ Ǎ !ñM¬ṣ MɾʌǍ ȒɐɶɃǍǭǦɐ ǪɐɅʌɐʔṞ Ʌɐ ɾǸʔ Ǫɐɶɳɐ ǱɐǪǸɅʌǸṞ ǪɐɃ 
ɵʔǍǱɶɐɾ ʌǹǪɅȡǪɐɾ ǸɾɳǸǪȡǍȺȡʽǍǱɐɾ ǱǍ !ñfṞ ǪɐǩɶȡɅǱɐ ʔɃǍ ʬǍɾʌǍ ȓǍɃǍ ǱǸ ǱȡɾǪȡɳȺȡɅǍɾṞ 
ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ ṵȡṶ ɾȡɾʌǸɃǍɾ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐṨ ṵȡȡṶ ɃɐǱǸȺɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṨ ṵȡȡȡṶ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐɾ ɶȡɾǪɐɾṨ 
ṵȡʬṶ ȡɅɐʬǍǭǦɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍṞ ɾʔǍɾ ǍɳȺȡǪǍǭɮǸɾ Ǹ ɶȡɾǪɐɾ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾṣ  

No plano editorial , a ASF esteve diretamente envolvida na elaboração de publicações da 
ASEL, nomeadamente  o Relatório da Atividade de Cooperação 2024 , o Boletim do Setor 
Segurador e dos Fundos de Pensões 2023  e a Edição Especial da newsletter  da ASEL, 
inteiramente dedicada à 1.ª Edição da Formação Avançada para Supervisores.  

Protocolos de cooperação  

¸ɐɾ ʌǸɶɃɐɾ ǱǍ ǍȺȣɅǸǍ ǸṶ Ǳɐ ɅṣӁ ᶴ Ǳɐ Ǎɶʌȡȓɐ ᶯᶴṣӁ Ǳɐɾ MɾʌǍʌʔʌɐɾ ǱǍ !ñfṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐɾ ɳǸȺɐ 
EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶯṩᶰᶮᶯᶳṞ ǱǸ ᶴ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐṞ ǸɾʌǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ɳɐǱǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸɶ ȒɐɶɃǍɾ ǱǸ 
ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ Ǹ ǍɾɾɐǪȡǍǭǦɐ ǪɐɃ ɐʔʌɶǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ǱȡɶǸȡʌɐ ɳʕǩȺȡǪɐ ɐʔ ɳɶȡʬǍǱɐṞ 
ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ ǪɐɃ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ǪɐɅȓǹɅǸɶǸɾṞ Ǎ ɅȣʬǸȺ ǱǍ ĆM ɐʔ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺṞ ɵʔǍɅǱɐ ȡɾɾɐ 
ɾǸ ɃɐɾʌɶǸ ɅǸǪǸɾɾǎɶȡɐ ɐʔ ǪɐɅʬǸɅȡǸɅʌǸ ɳǍɶǍ Ǎ ɳɶɐɾɾǸǪʔǭǦɐ ǱǍɾ ɾʔǍɾ ǍʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾṣ 

¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ ɶǸǍȺǭǍẁɾǸ Ǎ ǪɐɅǪȺʔɾǦɐṞ ǸɃ ᶰᶮᶰṞʂ Ǳɐ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǱǸ ǍǱǸɾǦɐ ǱǍ !ñf Ǎɐ 
¶ǸɃɐɶǍɅǱɐ ¶ʔȺʌȡȺǍʌǸɶǍȺ ǱǸ MɅʌǸɅǱȡɃǸɅʌɐ ɾɐǩɶǸ >ɐɐɳǸɶǍǭǦɐ Ǹ ÿɶɐǪǍ ǱǸ uɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǱǍ 
!ɾɾɐǪȡǍǭǦɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ ǱǍ !ɃǹɶȡǪǍ ¬ǍʌȡɅǍ ṵ!ññ!¬ṶṞ ǪɐɃ Ǎ ǍɾɾȡɅǍʌʔɶǍ 
ǱǸɾʌǸ ɃǸɃɐɶǍɅǱɐ ǸɃ ɴᶯ ǱǸ Ǎȓɐɾʌɐṣ 

 

éǸȺǍǭɮǸɾ uɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȡɾ 

IAIS 

A ASF continuou a participar nos trabalhos da IAIS, estando representada na sua 
Reunião Geral Anual e no Comité Macroprudencial.  

Em 2025, destaca -se a participação ativa da ASF na equipa de redação do Relatório sobre 
o Mercado Global de Seguros (GIMAR), onde se inclui um es tudo de caso  prospetivo 
relativo ao risco sísmico em Portugal. O relatório GIMAR Special Topic on Nat Cat 
Insurance Protection Gaps 2025, cujo principal objetivo consistiu em explorar as 
potenciais implicações das lacunas de proteção em termos de estabilid ade financeira 
face aos riscos de catástrofes naturais ( NatCat ), combina a análise teórica com o estudo 
de casos , onde se inclui o caso de Portugal, numa base prospetiva, em matéria da 
modelação da lacuna de proteção para o risco sísmico e para os riscos de NatCat . 

 

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1533801/statutos+Decreto-Lei+n.%C2%BA+1+2015%2C+de+6+de+janeiro.pdf/4a971d94-9a2c-54c9-79ef-eba6ea26b478?version=2.0&t=1751965946341
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/1-2015-66041391
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OCDE  

No âmbito da OCDE, o ano de 2025 fic ou  marcado pela criação do Grupo de Trabalho 
sobre Seguros e Pensões (WPIP  ṽ Working Party on Insurance and Pensions ), que 
substitui u  o Comité de Seguros e Pensões Privadas (IPPC  ṽ Insurance and Private 
Pensions Committee ), cujo mandato terminou no final de 2024. A representação de 
Portugal nes te grupo de trabalho, que funciona no âmbito do Comité dos Mercados 
Financeiros, é assegurada pela ASF.  

Ao longo do ano 2025 foram debatidos , sobretudo , os riscos de caráter sistémico, com 
destaque para os riscos físicos decorrentes de catástrofes naturais , incluindo  as lacunas 
de proteção existentes nesta área. Destaca -se, ainda,  a participação em diversos 
questionários, nomeadamente sobre incentivos e sistemas de pensões 
complementares de reforma, sobre a implementação da norma IFRS 17 nas estatísticas 
re lativas a seguros, sobre tendências globais nos mercados de seguros e sobre seguros 
associados a fogos florestais.  

Foi  também realizada uma apresentação sobre o projeto de fundo sísmico nacional na 
primeira reunião deste grupo de trabalho.  

IOPS 

Enquanto membro da IOPS, a ASF continuou a acompanhar os trabalhos desta 
organização, sendo de destacar a publicação da versão revista das orientações relativas 
à supervisão dos fundos de pensões, bem como do relatório sobre o investimento em 
infraestrutur as. 

GAFI 

Em 2025 , a ASF manteve  a sua participa ção  nas reuniões do Grupo de Ação Financeira 
(GAFI), acompanhando a preparação das diretrizes internacionais sobre prevenção do 
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, bem como as avaliações 
mútuas em curso às jurisdições que fazem parte da r ede global de países do GAFI.  

AMLA  

Regista -se o início , em  2025 , da atividade da Autoridade Europeia de Combate ao 
Branqueamento de Capitais e ao Financiamento do Terrorismo (AMLA), estando a ASF 
representada no seu Conselho Geral.  

Com a entrada em funções da AMLA, foi extinto o Standing Committee on AML/CFT , 
que funcionava sob a égide da Autoridade Bancária Europeia  (EBA  ṽ European Banking 
Authority ).
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6.1. PESSOAS E GESTÃO 
DE TALENTO  

 

 

    

 

masculino | feminino (%) 

  

Em 2025, a ASF prosseguiu de forma coerente  o seu compromisso com a valorização 
das pessoas e com o reforço das condições necessárias ao desenvolvimento sustentável 
da organização. No final do ano, o quadro de pessoal 35 era composto por 273 
colaboradores, registando -se 15 entradas e nove  saídas, incluindo cinco por motivo de 
reforma. A idade média 36 manteve -se nos 48 anos e a prevalência do  género 37 feminino 
continuou a evidenciar -se, quer no total de colaboradores, quer em funções de chefia.  

Considerando a necessidade de rejuvenescimento dos quadros, a monitorização do 
indicador de retenção de talento jovem assumiu particular relevância. O valor de 98% 
alcançado em 2025 revela que a ASF está a fomentar um ambiente atrativo para as 
novas gerações.  

A gestão do talento  interno manteve -se como eixo prioritário. Foi concluída a revisão do 
modelo de avaliação de desempenho, reforçand o a sua clareza, coerência e 

 
35 A tabela com a evolução do quadro de pessoal pode ser consultada aqui.  
36 A tabela com a evolução do quadro de pessoal por grupo etário pode ser consultada aqui . 
37 A tabela com a evolução do quadro de pessoal por género pode ser consultada aqui . 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  96 

alinhamento com as prioridades estratégicas da organização. Este modelo renovado 
pretende promover uma cultura de responsabilização e reconhecimento, incentivando 
o desenvolvimento contínuo das competências individuais e coleti vas. 

No domínio do desenvolvimento de competências, registou -se um crescimento muito 
significativo da formação profissional: mais 85% de horas de formação face a 2024, 
totalizando 9  827 horas. A oferta formativa abrangeu, entre outras, as seguintes áreas: 
Inglês, Digital, Comportamental, Qualidade, Compliance  e Proteção de Dados. Em 
complemento, foram apoiados percursos académicos de 13 colaboradores ṽ 
licenciaturas, pós gradua ções, mestrados e doutoramentos ṽ reforçando a qualificação 
em áreas estratégicas para a atividade da ASF.  

No âmbito da comunicação interna, destacaram -se o III Encontro de Lideranças e os 
Encontros Young Generation , sendo que os últimos proporcionaram espaços 
estruturados de diálogo e recolha de contr ibutos, oferecendo uma visão mais clara 
sobre a experiência dos colaboradores mais jovens e as suas expectativas de evolução.  

Paralelamente, a ASF continuou a seguir uma estratégia equilibrada entre a captação 
de recursos no mercado, o aproveitamento de op ortunidades de mobilidade interna e a 
atração de talento jovem através do programa de estágios profissionais, reforçando a 
diversidade e o dinamismo das equipas.  

No plano das relações laborais foi concretizada a outorga parcial do Acordo de Empresa, 
em art iculação com os sindicatos do setor segurador. Este processo permitiu atualizar 
matérias relevantes e assegurar um enquadramento normativo mais ajustado às 
necessidades da organização e à proteção dos direitos dos trabalhadores.  

Relativamente à  modernizaçã o dos instrumentos de gestão de recursos humanos , estes 
constituíram , igualmente , um pilar central em 2025. A entrada em funcionamento do 
sistema ERP, em janeiro, permitiu automatizar tarefas administrativas e implementar 
melhorias contínuas ao longo do ano. Em paralelo, prosseguiu a implementação d e um a 
plataforma de gestão de recurso s humanos , com a operacionalização dos módulos Core , 
Recrutamento, Seleção e Onboarding , e Gestão de Desempenho.  

Em 2026, a ASF irá aprofundar a modernização dos seus processos, reforçar a 
qualificação das suas equipas e consolidar uma cultura organizacio nal preparada para 
responder com agilidade aos desafios emergentes.  
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6.2. PLANEAMENTO  

Ã ɳȺǍɅǸǍɃǸɅʌɐ ǱǍ !ñf ɃǍɅʌǸʬǸẁɾǸ ǪɐɅǪǸɅʌɶǍǱɐ Ʌɐ ɶǸȒɐɶǭɐ ǱǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǪɶȡǍǱɐɶǍɾ ǱǸ 
ʬǍȺɐɶ Ǹ ɅǍ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺṞ ǍʌɶǍʬǹɾ Ǳɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ 
ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐṞ ɳǍɶǍ ǍȺǹɃ Ǳɐ ǩǍȺǍɅǭɐ ǱǍ ǸʲǸǪʔǭǦɐ Ǳɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ ɵʔǸ 
ɐɶȡǸɅʌɐʔ Ǎɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǍ !ñf ǸɅʌɶǸ ᶰᶮᶰᶮ Ǹ ɴᶮᶰṣɸ 

Gestão da Continuidade de Negócio  

! !ñf ǱǸɾǸɅʬɐȺʬǸʔ ʔɃ Ʌɐʬɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ gǸɾʌǦɐ ǱǍ >ɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǸ ¸ǸȓɑǪȡɐ ṵg>¸ṶṞ 
ɾʔɳɐɶʌǍǱɐ ɅʔɃǍ ǪɐɃǩȡɅǍǭǦɐ ǱǸ ɳǍǱɶɮǸɾ Ǹ ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾṞ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺɃǸɅʌǸ 
ɶǸǪɐɅțǸǪȡǱǍɾṞ ǱǸɾȡȓɅǍǱǍɃǸɅʌǸ Ǎɾ gɐɐǱ æɶǍǪʌȡǪǸ gʔȡǱǸȺȡɅǸɾ Ǳɐ =ʔɾȡɅǸɾɾ >ɐɅʌȡɅʔȡʌʳ 
uɅɾʌȡʌʔʌǸ Ǹ Ǎ ɅɐɶɃǍ uñÃ ᶰᶰᶱᶮᶯṞ ǍǱǍɳʌǍǱǍɾ Ǎɐ ǸɅɵʔǍǱɶǍɃǸɅʌɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡɐ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ Ǹ ǟɾ ɶǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ Ǳɐ >¸ñfṣ 

ÿɐǱǍɾ Ǎɾ ĆɅȡǱǍǱǸɾ ÃɶȓǖɅȡǪǍɾ ȒɐɶǍɃ ǸɅʬɐȺʬȡǱǍɾ ɅǍ ǪɐɅɾʌɶʔǭǦɐ ǱǸɾʌǸ ɾȡɾʌǸɃǍṞ 
ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ ɅǍ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǹ ɅǍ ǪǍɶǍǪʌǸɶȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɾǸʔɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ɶȡɾǪɐɾ 
ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾṞ Ǹ ɅǍ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǍɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ɃǍȡɾ ǸȒȡǪǍʽǸɾ ɳǍɶǍ ɐɾ ǸȺȡɃȡɅǍɶ ɐʔ ɃȡʌȡȓǍɶṣ Ã 
ɳɶɐȲǸʌɐ ȒȡǪɐʔ ǪɐɅǪȺʔȣǱɐ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

! ɾʔǍ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐ Ȓɐȡ ǱǸɾǸɅǪǍǱǸǍǱǍ ɳǸȺɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ǸɃ ȒǸʬǸɶǸȡɶɐ 
ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṣ uɶǎ ǪɐɅɾɐȺȡǱǍɶ Ǎɾ ǱǸȒǸɾǍɾ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾ ǱǍ !ñf ǪɐɅʌɶǍ ɐɾ ɶȡɾǪɐɾ ɃǍȡɾ ɾǸʬǸɶɐɾ Ǎ 
ɵʔǸ Ǎ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǍɾ ɐɳǸɶǍǭɮǸɾ Ǹɾʌǎ ɾʔȲǸȡʌǍṣ oǍʬǸɶǎ ʔɃǍ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ǱǸ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ 
ɳɶɑɳɶȡǍ ǪɐɃ ǍɶʌȡǪʔȺǍǭɮǸɾ țɐɶȡʽɐɅʌǍȡɾ Ǹ ʬǸɶʌȡǪǍȡɾ ǸɅʬɐȺʬǸɅǱɐ ʌɐǱǍ Ǎ ɐɶȓǍɅȡʽǍǭǦɐṣ ! 
ǸʲǸǪʔǭǦɐ ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ǱǸ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐ ɾǸɶǎ ɾʔɳɐɶʌǍǱǍ ɅʔɃ ɳɶɐȓɶǍɃǍ ǱǸ 
ȒɐɶɃǍǭǦɐṞ ǪɐɃ ɃǸǱȡǱǍɾ ǱǸ ǍɳɶɐȒʔɅǱǍɃǸɅʌɐ ǱǍ ǪʔȺʌʔɶǍ ȡɅʌǸɶɅǍ ǱǸ ɶȡɾǪɐ Ǹ ʌǸɾʌǸɾṣ 

Balanço do Plano Estraté gico 2020  | 2024  

! !ñf ǍɳɶǸɾǸɅʌɐʔṞ ǸɃ ǍǩɶȡȺ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ǩǍȺǍɅǭɐ ǱǍ ǸʲǸǪʔǭǦɐ Ǳɐ æȺǍɅɐ MɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐ           
ᶰᶮᶰ ɲἐ ɴɲ ᶰᶲṞ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱɐ ɾɐǩ ɐ ȺǸɃǍ Ẍ>ɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ ǪɐɃ ɐ ȒʔʌʔɶɐẍṞ ɅʔɃ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ 
ǍʔʌɐǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ ɾɐǩɶǸ ɐ ɳɶȡɅǪȡɳǍȺ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ɵʔǸ ɐɶȡǸɅʌɐʔ 
Ǎ ɾʔǍ ǍʌʔǍǭǦɐ ɅǸɾʌǸ ɳǸɶȣɐǱɐṞ Ǹ ɵʔǸ ɾǸɶʬȡʔ ǱǸ ɶǸȒǸɶǽɅǪȡǍ ɳǍɶǍ ɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾ Ǹ ɳǍɶǍ ɐ 
ɃǸɶǪǍǱɐṣ  
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EǸ ǍǪɐɶǱɐ ǪɐɃ Ǎ ɃǸʌɐǱɐȺɐȓȡǍ ǱǸ ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍṞ ɐ ȓɶǍʔ ǱǸ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍǭǦɐ ȓȺɐǩǍȺ 
Ǳɐ æȺǍɅɐ ǍɾǪǸɅǱǸʔ Ǎ ᶶᶵụṞ ɶǸȒȺǸʌȡɅǱɐ ʔɃǍ ǸʲǸǪʔǭǦɐ ǸȺǸʬǍǱǍṞ ɅʔɃ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǸ ɶǸɾʌɶȡǭɮǸɾ 
ȺǸȓǍȡɾ ǟ ǪɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸɶʬȡǭɐɾ Ǹ ǪɐɃ ɐ ǸɅɵʔǍǱɶǍɃǸɅʌɐ ɾɐǪȡǍȺṞ ɃǍǪɶɐǸǪɐɅɑɃȡǪɐ Ǹ 
ȓǸɐɳɐȺȣʌȡǪɐ ǸʲȡȓǸɅʌǸ ɵʔǸ ɃǍɶǪɐʔ ǸɾʌǸ ɳǸɶȣɐǱɐ ṵɳǍɅǱǸɃȡǍṞ ǪțɐɵʔǸ ȡɅȒȺǍǪȡɐɅȡɾʌǍ Ǹ ȓʔǸɶɶǍ 
ɅǍ MʔɶɐɳǍṶṣ 
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6.3.  SUSTENTABILIDADE  

 

 

  

 

! ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ Ǳɐ ẌæɶɐȓɶǍɃǍ ǱǸ EǸɾǪǍɶǩɐɅȡʽǍǭǦɐ ǱǍ !ñf ɴ ᶮᶰẍɸ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡʔ ʔɃ ɃǍɶǪɐ 
ɶǸȺǸʬǍɅʌǸ ǱǍ ɳɐȺȣʌȡǪǍ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸɾʌǍ !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸṣ ̧ ǸɾʌǸ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐ ɾǦɐ 
ǱȡʬʔȺȓǍǱǍɾ Ǎɾ ȺȡɅțǍɾ ǱǸ ǍʌʔǍǭǦɐ ǱǍ !ñf ɳǍɶǍ ɶǸɾɳɐɅǱǸɶ Ǎɐɾ ǱǸɾǍȒȡɐɾ ǱǍɾ ǍȺʌǸɶǍǭɮǸɾ 
ǪȺȡɃǎʌȡǪǍɾ Ǹ ǱǍ ʌɶǍɅɾȡǭǦɐ ǸɅǸɶȓǹʌȡǪǍ ɳǍɶǍ ʔɃǍ ǸǪɐɅɐɃȡǍ Ǹ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸ țȡɳɐǪǍɶǩɑɅȡǪǍɾṣ 

Ã ẌæɶɐȓɶǍɃǍ ǱǸ EǸɾǪǍɶǩɐɅȡʽǍǭǦɐ ǱǍ !ñfẍ ǹ ǪɐɃɳɐɾʌɐ ɳɐɶ ǱʔǍɾ ɳǍɶʌǸɾṝ 

ṩ ɐ ǱȡǍȓɅɑɾʌȡǪɐ Ǹ Ǎ ǸɾʌȡɃǍʌȡʬǍ ǱǍɾ ǸɃȡɾɾɮǸɾ ǱǸǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǱǍ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ Ǹ ǱǍ 
ǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ǱǍ !ñfṨ  

ṩ Ǎɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ɵʔǸ ɳɐǱǸɃ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɶ ɳǍɶǍ Ǎ ǱǸɾǪǍɶǩɐɅȡʽǍǭǦɐṞ Ǎ ɳǍɶʌȡɶ ǱǍɾ ɵʔǍȡɾ ɾǦɐ 
ǸɾʌǍǩǸȺǸǪȡǱǍɾ ɃǸʌǍɾ ʌǸɃɳɐɶǍȡɾṣ 

! ǸȺȡɃȡɅǍǭǦɐ ȓɶǍǱʔǍȺ ǱǸ ʬǸȣǪʔȺɐɾ ɃɐʬȡǱɐɾ ǸʲǪȺʔɾȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎ ǪɐɃǩʔɾʌǦɐ ɅǍ ȒɶɐʌǍ 
ǍʔʌɐɃɑʬǸȺ Ǹ Ǎ ǸȺȡɃȡɅǍǭǦɐ ʌɐʌǍȺ ǱǍ ʔʌȡȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɳǍɳǸȺ ǸɃ ǱȡʬǸɶɾɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾṞ ǪɐɃɐ 
Ǎ ʬǍȺȡǱǍǭǦɐ ǱǸ ȒǍʌʔɶǍɾ ɳǸȺǍ ǎɶǸǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṞ ǸʲǸɃɳȺȡȒȡǪǍɃ ɃǸǱȡǱǍɾ ǱǸ ɾʔɾʌǸɅʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ 
Ȳǎ ǍǱɐʌǍǱǍɾṣ 

  

https://www.asf.com.pt/documents/42559/1567765/PD_24.pdf/863d4811-7dd4-9d20-0ea3-2a9e16c837ee?version=1.0&t=1749727542336
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6.4. SISTEMAS DE INFORMAÇÃO  

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ɶǸȒɐɶǭɐʔ Ǎ ɾʔǍ ȡɅȒɶǍǸɾʌɶʔʌʔɶǍ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸ Ǎɐ ɅȣʬǸȺ ǱǍ 
ɾǸȓʔɶǍɅǭǍ Ǳɐɾ ɾȡɾʌǸɃǍɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṣ ¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ Ȓɐȡ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍǱǍ Ǎ ǍɵʔȡɾȡǭǦɐ ǱǸ 
Ʌɐʬɐɾ ǸɵʔȡɳǍɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ȒȡɶǸʭǍȺȺṞ ǱǸɾʌȡɅǍǱɐɾ Ǎ ɶɐǩʔɾʌǸǪǸɶ ɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ɳɶɐʌǸǭǦɐ 
ǱǍ ɶǸǱǸ ȡɅȒɐɶɃǎʌȡǪǍṣ MɾʌǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ ɳǸɶɃȡʌȡʔ ǍʔɃǸɅʌǍɶ ɐɾ ɅȣʬǸȡɾ ǱǸ ɶǸɾȡȺȡǽɅǪȡǍ ǱǍ 
ȡɅȒɶǍǸɾʌɶʔʌʔɶǍṞ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɅǱɐ ɳǍɶǍ Ǎ ɃȡʌȡȓǍǭǦɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐɾ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾ ǟ ɾǸȓʔɶǍɅǭǍ ǱǍ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ ɳǍɶǍ Ǎ ɃǸȺțɐɶȡǍ ǱǍ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ ǱǸ ɳɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ ɶǸɾɳɐɾʌǍ Ǎ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ 
ǪȡǩǸɶɅǹʌȡǪɐɾṣ 

! éɐǩɐʌȡǪ æɶɐǪǸɾɾ !ʔʌɐɃǍʌȡɐɅ ṵéæ!Ṷ Ȓɐȡ ʔʌȡȺȡʽǍǱǍ ɅǍ ǍʔʌɐɃǍʌȡʽǍǭǦɐ ǱǍ ǪɐǩɶǍɅǭǍ ǍɅʔǍȺ 
ǱǍɾ ʌǍʲǍɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǎɐɾ ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾṣ Ã ɶǸǪʔɶɾɐ Ǎ ǸɾʌǍ ʌǸǪɅɐȺɐȓȡǍ ɳǸɶɃȡʌȡʔ ɶǸǱʔʽȡɶ ɐ 
ʌǸɃɳɐ ǱǸ ɳɶɐǪǸɾɾǍɃǸɅʌɐṞ ǍʔɃǸɅʌǍɶ Ǎ ȒȡǍǩȡȺȡǱǍǱǸ Ǹ ǱȡɃȡɅʔȡɶ ɐ ɶȡɾǪɐ ǱǸ Ǹɶɶɐ țʔɃǍɅɐ ɅǍ 
ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸɾʌǸ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐṣ 

æǍɶǍȺǸȺǍɃǸɅʌǸṞ ǸɅʌɶɐʔ ǸɃ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ɐ Ʌɐʬɐ MéæṞ ǍǩɶǍɅȓǸɅǱɐ Ǎɾ ǎɶǸǍɾ ṵȡṶ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṞ ṵȡȡṶ ɶǸǪʔɶɾɐɾ țʔɃǍɅɐɾ Ǹ ṵȡȡȡṶ ǪɐɃɳɶǍɾ Ǹ ɳǍʌɶȡɃɑɅȡɐṣ !ɾ ǸɾɳǸǪȡȒȡǪȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ǪǍǱǍ 
ʔɃǍ ǱǸɾʌǍɾ ǎɶǸǍɾ ȒɐɶǍɃ ǪɐɅʌǸɃɳȺǍǱǍɾ ɅǍ ǪɐɅɾʌɶʔǭǦɐ ǱǸɾʌǸ ɾȡɾʌǸɃǍṞ ǱǸ ȒɐɶɃǍ Ǎ ȓǍɶǍɅʌȡɶ 
Ǎ ɾʔǍ ǪɐǸɶǽɅǪȡǍ ȒʔɅǪȡɐɅǍȺṞ Ǎ ɃǸȺțɐɶȡǍ Ǳɐɾ ǪȡɶǪʔȡʌɐɾ ȡɅʌǸɶɅɐɾ Ǹ Ǎ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ɃǍȡɾ ǪɐɃɳȺǸʌǍ Ǹ ʌǸɃɳǸɾʌȡʬǍṣ 

¸ɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǍ ǍǱɐǭǦɐ ȓɶǍǱʔǍȺ ǱǸ ɾɐȺʔǭɮǸɾ ǩǍɾǸǍǱǍɾ ǸɃ u!Ṟ Ǎ !ñf ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽɐʔ ɐ 
¶ȡǪɶɐɾɐȒʌ >ɐɳȡȺɐʌ Ǎ ʌɐǱɐɾ ɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾṣ MɾʌǍ ɃǸǱȡǱǍ ʬȡɾǍ ɳɶɐɃɐʬǸɶ ɐ ʔɾɐ 
ɶǸɾɳɐɅɾǎʬǸȺ Ǹ ɾǸȓʔɶɐ ǱǸ ȒǸɶɶǍɃǸɅʌǍɾ ǱǸ Ǎɳɐȡɐ ǍʬǍɅǭǍǱɐṞ ɳɐʌǸɅǪȡǍɅǱɐ ȓǍɅțɐɾ ǱǸ 
ɳɶɐǱʔʌȡʬȡǱǍǱǸṞ ǪǸȺǸɶȡǱǍǱǸ ɅǍ ǸȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ Ǹ ɃǍȡɐɶ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ Ʌɐ ʌɶǍʌǍɃǸɅʌɐ 
ȡɅʌǸɶɅɐ ǱǍ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṣ 
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6.5. COMPRAS E PATRIMÓNIO  

! !ñf ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ ɐ ɶǸȒɐɶǭɐ Ǳɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ǱǍɾ ǪɐɃɳɶǍɾ ɳʕǩȺȡǪǍɾṞ ǸɃ 
ǪɐɅȒɐɶɃȡǱǍǱǸ ǪɐɃ ɐ ¶ǍɅʔǍȺ ǱǸ æɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ǱǸ >ɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ æʕǩȺȡǪǍ ǱǸ =ǸɅɾ Ǹ 
ñǸɶʬȡǭɐɾṣ ¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ Ȓɐȡ ǸȺǍǩɐɶǍǱɐ ɐ æȺǍɅɐ !ɅʔǍȺ ǱǸ >ɐɃɳɶǍɾṞ ȡɅɾʌɶʔɃǸɅʌɐ ǪǸɅʌɶǍȺ 
ɳǍɶǍ Ǎ ɳɶɐȓɶǍɃǍǭǦɐ ǍʌǸɃɳǍǱǍ ǱǍɾ ɅǸǪǸɾɾȡǱǍǱǸɾ ǍɵʔȡɾȡʌȡʬǍɾṣ 

! ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸɾʌǸ æȺǍɅɐ ɳǸɶɃȡʌȡʔ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍɶṞ ǱǸ ȒɐɶɃǍ ɾȡɾʌǸɃǎʌȡǪǍṞ ɐɾ ǩǸɅɾ Ǹ ɾǸɶʬȡǭɐɾ 
ȡɅǱȡɾɳǸɅɾǎʬǸȡɾ Ǎɐ ɶǸȓʔȺǍɶ ȒʔɅǪȡɐɅǍɃǸɅʌɐ ǱǍ !ñfṞ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ Ǎ ǍǱǸɵʔǍǭǦɐ Ǳɐɾ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ǪɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ ǟɾ ɅǸǪǸɾɾȡǱǍǱǸɾ ɳɶǸʬȡɾȣʬǸȡɾ Ǹ ɳɶɐɃɐʬǸɶ ʔɃǍ ȓǸɾʌǦɐ ɃǍȡɾ 
ǸȒȡǪȡǸɅʌǸ Ǳɐɾ ɶǸǪʔɶɾɐɾ ɳʕǩȺȡǪɐɾṣ MɾʌǸ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡʔṞ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸṞ ɳǍɶǍ ɐ 
ɶǸȒɐɶǭɐ ǱǍ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ Ǹ ǱǍ ɳɶǸʬȡɾȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǍɵʔȡɾȡʌȡʬǍɾṞ ǍȺȡɅțǍɅǱɐ Ǎ 
ǸʲǸǪʔǭǦɐ ǪɐɅʌɶǍʌʔǍȺ ǪɐɃ ɐɾ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾ ǱǸȒȡɅȡǱɐɾ ɳǍɶǍ ɐ ɳǸɶȣɐǱɐ ǸɃ ǍɅǎȺȡɾǸṣ 

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟ ȓǸɾʌǦɐ ɳǍʌɶȡɃɐɅȡǍȺṞ Ȓɐȡ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍǱǍ Ǎ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ ɃǸǱȡǱǍɾ ǱǸ 
ǍʔʌɐɳɶɐʌǸǭǦɐṞ ǍǩɶǍɅȓǸɅǱɐ Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ȡɅʌǸɶɅɐɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶǍɅǭǍ Ǹ Ǎ 
ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍǭǦɐ ǱǸ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ȒɐɶɃǍǭǦɐ ǱȡɶȡȓȡǱǍɾ Ǎɐɾ ʔʌȡȺȡʽǍǱɐɶǸɾ țǍǩȡʌʔǍȡɾ Ǳɐ ǸǱȡȒȣǪȡɐẁ
ɾǸǱǸ ǱǍ !ñfṣ MɾʌǸ ɳɶɐǪǸɾɾɐ ǪʔȺɃȡɅɐʔ ǪɐɃ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃ ɾȡɃʔȺǍǪɶɐ ǱǸ ȡɅǪǽɅǱȡɐṞ 
ɵʔǸ ɳǸɶɃȡʌȡʔ ʌǸɾʌǍɶ Ǎ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸ Ǳɐɾ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ǸɃǸɶȓǽɅǪȡǍṞ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎ 
ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸ ǱǸ ɶǸɾɳɐɾʌǍ ȡɅʌǸɶɅǍ Ǹ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍɶ ɐɳɐɶʌʔɅȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɃǸȺțɐɶȡǍ Ʌɐɾ 
ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ɳɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǹ ǱǸ ȡɅʌǸɶʬǸɅǭǦɐṣ 
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6.6. COMUNICAÇÃO  
 

 

    

A divulgação de informação útil e de qualidade ao mercado permaneceu, em 2025, uma 
prioridade para a ASF,  tendo nesse âmbito prosseguido com a produção  ǱǸ ɳʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ 
ʌǹǪɅȡǪǍɾ38Ṟ ɳʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍɾ39 Ǹ ǸɾʌʔǱɐɾ Ǹ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ40ṣ 

Em 2025, a ASF acolheu ou esteve envolvida na organização de cerca de quatro dezenas 
de eventos, dedicados a divers as temáticas,  concentradas Ṟ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ ǸɃ ɃǍʌǹɶȡǍɾ 
ǱǸ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṣ ̧ este âmbito  ɾǦɐ ǱǸ ǱǸɾʌǍǪǍɶ Ǎɾ ɾǸɾɾɮǸɾ 
ɳʕǩȺȡǪǍɾṞ ǪɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍɾ Ǹ ʭɐɶȶɾțɐɳɾṞ ɐɶȓǍɅȡʽǍǱǍɾ ɳǸȺǍ !ñf ɳǍɶǍ ʌɶǍʌǍɃǸɅʌɐ Ǳɐɾ 
ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ǍɾɾʔɅʌɐɾ: 

/ Regulamento DORA;  

/ Diferenciação entre seguros de saúde e planos de saúde;  

/ Direito ao Esquecimento, n o âmbito da  cerimónia de entrega do Prémio 
Investigação ASF 2024  | 2025; 

/ Transformação digital em seguros;  

/ Diversidade e inclusão no setor financeiro, sob a égide do CNSF;

 
38 A tabela com a s publicações técnicas pode ser consultada aqui . 
39 A tabela com a s publicações estatísticas pode ser consultada aqui . 
40  A t abela com o s estudos e documentos de trabalho  pode ser consultada aqui . 
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/ Regulação/Supervisão num contexto de transformação digital . 

O mês de m aio foi palco de dois impo rta ntes eventos:  

/ >ɐɅȒǸɶǽɅǪȡǍ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȺ ẌEǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ Ǹ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐɾ ñǸȓʔɶɐɾ 
ɳǍɶǍ ǸɅȒɶǸɅʌǍɶ ɐɾ EǸɾǍȒȡɐɾ ǱǍ ¸ɐʬǍ MɶǍẍṞ que assinalou o início do  programa de 
Formação Avançada para Supervisores;  

/ IɅǍʔȓʔɶǍǭǦɐ ǱǍ ǸʲɳɐɾȡǭǦɐ Ẍ>ǍɶʌǍʽǸɾ ɳʔǩȺȡǪȡʌǎɶȡɐɾ Ʌɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ṿ o legado 
ǱǸ éǍʔȺ ǱǸ >ǍȺǱǸʬȡȺȺǍẍṨ 

éǸǍȺȡʽǍɶǍɃẁɾǸ ǍȡɅǱǍ ɐʔʌɶǍɾ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ ǪɐɃ ʔɃ ʌǸɐɶ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸ ǍǪǍǱǹɃȡǪɐṞ 
ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸṝ 

/ Visita  de alunos da Escola de Negócios e Seguros (ENS) do Brasil, promovida pela 
NOVA School of Law ; 

/ Visita  de alunos finalistas do Mestrado em Insurance Management  da 
Universidade de Leipzig;  

¸ɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ ǟ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ǱȡȓȡʌǍȺṞ ɶǸȺǸʬǍɃẁɾǸ Ǎɾ ɃǸȺțɐɶȡǍɾ ǸȒǸʌʔǍǱǍɾ ɅǍɾ 
ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍɾ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍɾṞ ǍɾɾȡɃ ǪɐɃɐ ɅǍ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ Ǹ ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ Ǳɐɾ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾṞ ǪɐɃ 
ɶǸȒȺǸʲɐ Ʌɐ ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ʬȡɾʔǍȺȡʽǍǭɮǸɾṞ ǪǸɶǪǍ ǱǸ ᶲṞᶵ ɃȡȺțɮǸɾ Ǎɐ æɐɶʌǍȺ Ǳɐ >ɐɅɾʔɃȡǱɐɶ Ǹ ᶯṞᶵ 
ɃȡȺțɮǸɾ Ǎɐ æɐɶʌǍȺ ǱǍ !ñfṣ 

èʔǍɅʌɐ ǟɾ ɶǸǱǸɾ ɾɐǪȡǍȡɾṞ Ǎ !ñf ɐɳʌɐʔ ɳɐɶ ɾǸȓɃǸɅʌǍɶ ɐɾ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ ǸɃ ȒʔɅǭǦɐ Ǳɐɾ 
ǱǸɾʌȡɅǍʌǎɶȡɐɾṣ !ɾɾȡɃṞ ɐ fǍǪǸǩɐɐȶ ǹ ɐ ǪǍɅǍȺ ȓǸɅǸɶǍȺȡɾʌǍṨ ɐ uɅɾʌǍȓɶǍɃ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍ 
ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ ǱȡɶǸǪȡɐɅǍǱɐɾ ɳǍɶǍ ɐɾ ɳʕǩȺȡǪɐɾ ɃǍȡɾ ȲɐʬǸɅɾṞ ɅǍ ɑʌȡǪǍ Ǳɐ ǪɐɅɾʔɃȡǱɐɶṨ ɐ 
¬ȡɅȶǸǱȡɅ ɾǸɶʬǸṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ ǪɐɃɐ ǪǍɅǍȺ ȡɅɾʌȡʌʔǪȡɐɅǍȺ ǸṞ ʌǍɃǩǹɃṞ ǪɐɃɐ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ 
ǱǸ ɶǸǪɶʔʌǍɃǸɅʌɐṨ Ǹ ɐ ĥɐʔʌʔǩǸ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡ ʔɃ ɶǸɳɐɾȡʌɑɶȡɐ ǱǸ ɃǍʌǸɶȡǍȡɾ ǸɃ ʬȣǱǸɐ Ǹ ǱǸ 
ɃʔȺʌȡɃǹǱȡǍṞ ʌǍɃǩǹɃ ǱȡʬʔȺȓǍǱɐɾ ɅǍɾ ɐʔʌɶǍɾ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍɾṣ 

MɃ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ !ñf ɳʔǩȺȡǪɐʔ ᶳᶮᶵ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ ɅǍɾ ɾʔǍɾ ɶǸǱǸɾ ɾɐǪȡǍȡɾṞ ɵʔǸ ɐɶȡȓȡɅǍɶǍɃ ᶰṞᶳ 
ɃȡȺțɮǸɾ ǱǸ ʬȡɾʔǍȺȡʽǍǭɮǸɾṣ Ã ɅʕɃǸɶɐ ǱǸ ɾǸȓʔȡǱɐɶǸɾ ǪɶǸɾǪǸʔ ǸɃ ʌɐǱǍɾ Ǎɾ ɶǸǱǸɾṞ 
ʌɐʌǍȺȡʽǍɅǱɐ ᶲᶲ ƫ ᶷᶶṣ Ã ¬ȡɅȶǸǱȡɅ ǱǸɾʌǍǪɐʔẁɾǸ ǪɐɃɐ ɐ ǪǍɅǍȺ ɃǍȡɾ ǸȒȡǪǍʽ Ǹ ǪɐɅɾȡɾʌǸɅʌǸṞ 
ǪɐɅɾɐȺȡǱǍɅǱɐẁɾǸ ǪɐɃɐ Ǎ ɳɶȡɅǪȡɳǍȺ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪǍṣ 
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6.7. INFORMAÇÃO ESTATÍSTICA 

Governação de dados  

Ã ɳɶɐȲǸʌɐ ǱǸ gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǸ EǍǱɐɾ ʌǸɃ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ǪɶȡǍɶ ʔɃ ɵʔǍǱɶɐ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍǱɐ ǱǸ 
ɳɶȡɅǪȣɳȡɐɾ Ǹ ǱǸ ǩɐǍɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ɅǍ ȓǸɾʌǦɐ Ǹ ʔʌȡȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸɾʌǸɾ ǍʌȡʬɐɾṞ ǍȺȡɅțǍǱɐ ǪɐɃ ɐɾ 
ɐǩȲǸʌȡʬɐɾ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪɐɾ ǱǍ !ñfṣ æɶǸʌǸɅǱǸẁɾǸ ɶǸȒɐɶǭǍɶ Ǎ ǪɐɅȒȡǍɅǭǍ ɅǍ ʌɐɃǍǱǍ ǱǸ ǱǸǪȡɾǦɐṞ 
ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɅǱɐ ɳǍɶǍ Ǎ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸṞ ȡɅʌǸȓɶȡǱǍǱǸ Ǹ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ʔʌȡȺȡʽǍǱǍ 
Ʌɐɾ ʌɶǍǩǍȺțɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ 

MɅʌɶǸ Ǎɾ ɳɶȡɅǪȡɳǍȡɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡǱǍɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳṞ ǱǸɾʌǍǪǍɃẁɾǸṝ ɐ ɃǍɳǸǍɃǸɅʌɐ ǱǍɾ 
ǩǍɾǸɾ ǱǸ ǱǍǱɐɾ ʔʌȡȺȡʽǍǱǍɾ ɅǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṞ ǪɐɅɾʌɶʔȡɅǱɐ ʔɃǍ ʬȡɾǦɐ 
ȡɅʌǸȓɶǍǱǍ ǱǍɾ ȒɐɅʌǸɾ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǸʲȡɾʌǸɅʌǸɾṨ Ǎ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ǳɐɾ ǱǍʌǍ ɐʭɅǸɶɾ ǱǍɾ 
ǩǍɾǸɾ ǱǸ ǱǍǱɐɾ ǪǍʌǍȺɐȓǍǱǍɾṞ ǍɾɾǸȓʔɶǍɅǱɐ Ǎ ǱǸȒȡɅȡǭǦɐ ǱǸ ɶǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸɾṞ ǩǸɃ ǪɐɃɐ 
Ǎ ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ Ǹ ǪɐɅɾȡɾʌǽɅǪȡǍ Ǳɐɾ ǱǍǱɐɾ Ǎɐ ȺɐɅȓɐ Ǳɐ ɾǸʔ ǪȡǪȺɐ ǱǸ ʬȡǱǍṨ Ǹ Ǎ ɶǸǪɐȺțǍ Ǳɐɾ 
ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾẁǪțǍʬǸ ǸɾɾǸɅǪȡǍȡɾ ǟ ʌɐɃǍǱǍ ǱǸ ǱǸǪȡɾǦɐṣ 

EǸ ɶǸȒǸɶȡɶṞ ǍȡɅǱǍṞ Ǎ ǸȺǍǩɐɶǍǭǦɐ ǱǸ Ǳɐȡɾ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐɾ ɐɶȡǸɅʌǍǱɐɶǸɾṞ Ǎ æɐȺȣʌȡǪǍ ǱǸ 
gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ Ǳɐɾ gǸɾʌɐɶǸɾ ǱǸ EǍǱɐɾ EǸɳǍɶʌǍɃǸɅʌǍȡɾ ṵgEEṶ Ǹ Ǎ >ǍɶʌǍ ǱǸ gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǸ 
EǍǱɐɾṞ ǪɐɅɾʌȡʌʔȡɅǱɐṞ ǸɾʌǸ ʕȺʌȡɃɐṞ Ǎ ǩǍɾǸ ǸɾʌɶǍʌǹȓȡǪǍ Ǳɐ ɳɶɐȲǸʌɐ ǱǸ gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǸ EǍǱɐɾṞ 
ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍɅǱɐ ɐɾ ɐǩȲǸʌȡʬɐɾṞ ɳɶȡɅǪȣɳȡɐɾ Ǹ ǖɃǩȡʌɐ ǱǸ ǍʌʔǍǭǦɐṣ  

MɾʌǍɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ʌǽɃ ʬȡɅǱɐ Ǎ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɶ ɳǍɶǍ Ǎ ǪɐɅɾʌɶʔǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ gɐʬǸɶɅǍǭǦɐ ǱǸ EǍǱɐɾ 
ɃǍȡɾ ɃǍǱʔɶǍ Ǹ ǪɐǸɶǸɅʌǸṞ ɶʔɃɐ Ǎ ʔɃǍ ȓǸɾʌǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ʌɶǍɅɾɳǍɶǸɅʌǸ Ǹ ǸȒȡǪȡǸɅʌǸṣ  

Portal da Estatística  

>ɐɃ ɐ ɐǩȲǸʌȡʬɐ ǱǸ ʬǍȺɐɶȡʽǍɶ ɐ ʬǍɾʌɐ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ ǱǍǱɐɾ ǍǪʔɃʔȺǍǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñf Ǎɐ ȺɐɅȓɐ 
ǱǸ ʬǎɶȡɐɾ ǍɅɐɾ Ǹ ǱǸ ɐɾ ǪɐȺɐǪǍɶ Ǎɐ ɾǸɶʬȡǭɐ ǱǍ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸṞ ǸɅǪɐɅʌɶǍẁɾǸ ǸɃ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ 
ʔɃ Ʌɐʬɐ æɐɶʌǍȺ ǱǍ MɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍṣ MɾʌǍ ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ Ǹɾʌǎ Ǎ ɾǸɶ ǪɐɅɾʌɶʔȣǱǍ ǱǸ ȒɐɶɃǍ Ǎ ʌɐɶɅǍɶ 
ɃǍȡɾ ǍǪǸɾɾȣʬǸȺṞ ȡɅʌʔȡʌȡʬǍ Ǹ ʌǸǪɅȡǪǍɃǸɅʌǸ ʔʌȡȺȡʽǎʬǸȺṞ Ǎ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍ ǱȡɾɳɐɅȣʬǸȺ ɅǍ 
!ñfṞ ǩǸɅǸȒȡǪȡǍɅǱɐ ɐɾ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȡɾ Ǳɐ ɾǸʌɐɶṞ ȡɅʬǸɾʌȡȓǍǱɐɶǸɾṞ ȲɐɶɅǍȺȡɾʌǍɾṞ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ 
ɳʕǩȺȡǪǍɾ Ǹ ɐ ɳʕǩȺȡǪɐ ǸɃ ȓǸɶǍȺṣ 

! ɾɐȺʔǭǦɐ ʌǸǪɅɐȺɑȓȡǪǍ ǍǱɐʌǍǱǍ ɳǸɶɃȡʌȡɶǎ ǍǪǸǱǸɶ ǱǸ ȒɐɶɃǍ ɶǎɳȡǱǍ Ǹ ʬȡɾʔǍȺɃǸɅʌǸ ǪȺǍɶǍ Ǎ 
ɾǹɶȡǸɾ ʌǸɃɳɐɶǍȡɾṞ ȡɅǱȡǪǍǱɐɶǸɾ ǸɾʌɶʔʌʔɶǍȡɾ Ǹ ǱǍǱɐɾ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾ Ǳɐɾ ɃǸɶǪǍǱɐɾ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ ɶǸȒɐɶǭǍɅǱɐ Ǎ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ Ǹ ɳɶɐɃɐʬǸɅǱɐ Ǎ ȡɅʬǸɾʌȡȓǍǭǦɐ 
ǪȡǸɅʌȣȒȡǪǍ Ǹ Ǎ ȺȡʌǸɶǍǪȡǍ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍṣ 
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Portal dos Operadores  

! ɃɐǱǸɶɅȡʽǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸṞ ȡɅʌɶɐǱʔʽȡǱǍ ǪɐɃ ɐ Ʌɐʬɐ æɐɶʌǍȺ Ǳɐɾ 
ÃɳǸɶǍǱɐɶǸɾṞ ʌǸɃ ʬȡɅǱɐ Ǎ ɳǸɶɃȡʌȡɶ Ǎ ȡɅʌɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ɃǸȺțɐɶȡǍɾ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬǍɾ ɅǍ ǸȒȡǪȡǽɅǪȡǍ 
Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ Ǎ !ñf Ǹ ɐɾ ɐɳǸɶǍǱɐɶǸɾ ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱɐɾṣ MɾʌǍ 
ɳȺǍʌǍȒɐɶɃǍ ɐȒǸɶǸǪǸ ɃǍȡɐɶ ɶǍɳȡǱǸʽṞ ȒǍǪȡȺȡǱǍǱǸ ǱǸ ʔʌȡȺȡʽǍǭǦɐ Ǹ ǍʔʌɐɃǍʌȡʽǍǭǦɐ ɅǍɾ ʌɶɐǪǍɾ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṞ ɳǸɶɃȡʌȡɅǱɐ ɶǸǱʔʽȡɶ ǸɶɶɐɾṞ ɾȡɃɳȺȡȒȡǪǍɶ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ǍʔɃǸɅʌǍɶ Ǎ 
ɵʔǍȺȡǱǍǱǸ ȓȺɐǩǍȺ Ǳɐɾ ǱǍǱɐɾ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍǱɐɾ ɳǍɶǍ ǍɅǎȺȡɾǸ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍ Ǹ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐṣ 

Ã ȒɐɶɃǍʌɐ Ǳɐɾ ȒȡǪțǸȡɶɐɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸ ɾʔǩɃǸʌȡǱɐɾ ǟ !ñf ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ʌǸɃ 
ʬȡɅǱɐ Ǎ ɾǸɶ ǍɳǸɶȒǸȡǭɐǍǱɐ ǸɃ ǪɐɅɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍɾ ǍȺʌǸɶǍǭɮǸɾ ȺǸȓȡɾȺǍʌȡʬǍɾ Ǹ ɅɐɶɃǍʌȡʬǍɾ 
ʬǸɶȡȒȡǪǍǱǍɾ ǸṞ ʌǍɃǩǹɃṞ ǱǍɾ ɃǸȺțɐɶȡǍɾ ȡɅʌɶɐǱʔʽȡǱǍɾ ɳǸȺǍ !ñf Ʌɐɾ ɳɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ʬǍȺȡǱǍǭǦɐṣ 
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6.8. CONTROLO INTERNO  

Proteção de Dados Pessoais  

! !ñf ɶǸȒɐɶǭɐʔ ɐ ǪɐɃɳɶɐɃȡɾɾɐ ǪɐɃ Ǎ ɳɶɐʌǸǭǦɐ ǱǸ ǱǍǱɐɾ ɳǸɾɾɐǍȡɾṞ ɳɶɐɃɐʬǸɅǱɐ ʔɃǍ 
ǪʔȺʌʔɶǍ ɐɶȓǍɅȡʽǍǪȡɐɅǍȺ ɐɶȡǸɅʌǍǱǍ ɳǍɶǍ ɐ ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ ɶȡȓɐɶɐɾɐ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ gǸɶǍȺ 
ɾɐǩɶǸ Ǎ æɶɐʌǸǭǦɐ ǱǸ EǍǱɐɾ ṵégæEṶṣ ¸ǸɾʌǸ ǖɃǩȡʌɐṞ ȒɐɶǍɃ ȡɅʌǸɅɾȡȒȡǪǍǱǍɾ Ǎɾ ǍǭɮǸɾ ȡɅʌǸɶɅǍɾ 
ǱǸ ɾǸɅɾȡǩȡȺȡʽǍǭǦɐṞ ȡɅǪȺʔȡɅǱɐ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǪǍɃɳǍɅțǍɾṞ Ǎ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɅʌǸʕǱɐɾ 
ɃʔȺʌȡɃǹǱȡǍ Ǹ Ǎ ɳʔǩȺȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ ɅǸʭɾȺǸʌʌǸɶ nas áreas do controlo ȡɅʌǸɶɅɐṣ 

fɐȡṞ ʌǍɃǩǹɃṞ ǍɾɾǸȓʔɶǍǱǍ Ǎ ȓǸɾʌǦɐ ǸȒȡǪȡǸɅʌǸ Ǹ ʌǸɃɳǸɾʌȡʬǍ Ǳɐɾ ɳǸǱȡǱɐɾ ǱǸ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ 
ǱȡɶǸȡʌɐɾ Ǳɐɾ ʌȡʌʔȺǍɶǸɾ ǱǸ ǱǍǱɐɾ Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ égæEṣ 

MɃ ɳǍɶǍȺǸȺɐṞ ȒɐɶǍɃ ɶǸȒɐɶǭǍǱɐɾ ɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾ ǟ ɶǸɾɳɐɾʌǍ Ǎ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ 
ɾǸȓʔɶǍɅǭǍ Ʌɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐ ɳȺǍɅɐ ǱǸ ǪɐɅʌȡɅʔȡǱǍǱǸ ǱǸ ɅǸȓɑǪȡɐṞ ǍɾɾǸȓʔɶǍɅǱɐ ɃǍȡɐɶ 
ɶɐǩʔɾʌǸʽ ɅǍ ɳɶǸʬǸɅǭǦɐṞ ǱǸʌǸǭǦɐ Ǹ ǍʌʔǍǭǦɐ ɳǸɶǍɅʌǸ ɾȡʌʔǍǭɮǸɾ ǪɐɃ ɳɐʌǸɅǪȡǍȺ ȡɃɳǍǪʌɐ ɅǍ 
ǪɐɅȒȡǱǸɅǪȡǍȺȡǱǍǱǸṞ ȡɅʌǸȓɶȡǱǍǱǸ Ǹ ǱȡɾɳɐɅȡǩȡȺȡǱǍǱǸ ǱǍ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐṣ 

Cumprimento Normativo  

! !ñf ɳɶɐɾɾǸȓʔȡʔ Ǎ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ Ǹ ǪɐɅɾɐȺȡǱǍǭǦɐ Ǳɐ ɾǸʔ ɾȡɾʌǸɃǍ ȡɅʌǸɶɅɐ ǱǸ ǪɐɅʌɶɐȺɐ Ǹ ǹʌȡǪǍ 
ɳʕǩȺȡǪǍṞ ǪɐɃ ǱǸɾʌǍɵʔǸ ɳǍɶǍ Ǎ ɶǸȒɐɶɃʔȺǍǭǦɐ Ǳɐ æȺǍɅɐ ǱǸ æɶǸʬǸɅǭǦɐ ǱǸ éȡɾǪɐɾ ǱǸ 
>ɐɶɶʔɳǭǦɐ Ǹ uɅȒɶǍǭɮǸɾ >ɐɅǸʲǍɾ ṵææéṶṞ ǍȺȡɅțǍǱǍ ǪɐɃ Ǎɾ ɐɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ ɅǍǪȡɐɅǍȡɾ Ǹ Ǎɾ 
ɃǸȺțɐɶǸɾ ɳɶǎʌȡǪǍɾ ǱǸ ȡɅʌǸȓɶȡǱǍǱǸ ȡɅɾʌȡʌʔǪȡɐɅǍȺṣ 

fɐȡṞ ȡȓʔǍȺɃǸɅʌǸṞ ǪɐɅǪȺʔȣǱɐ ɐ æɶɐȓɶǍɃǍ ǱǸ fɐɶɃǍǭǦɐ Ǹ >ɐɃʔɅȡǪǍǭǦɐ ɳǍɶǍ Ǎ uɅʌǸȓɶȡǱǍǱǸ 
ɳǍɶǍ ɐ ɳǸɶȣɐǱɐ ǱǸ ᶰᶮᶰ ɸǍ ɴᶮᶰᶳṞ ɶǸȒɐɶǭǍɅǱɐ Ǎɾ ǪɐɃɳǸʌǽɅǪȡǍɾ Ǳɐɾ ǪɐȺǍǩɐɶǍǱɐɶǸɾ ǸɃ 
ɃǍʌǹɶȡǍɾ ǱǸ ɳɶǸʬǸɅǭǦɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ǪɐɶɶʔɳǭǦɐṞ ʌɶǍɅɾɳǍɶǽɅǪȡǍ Ǹ ética  no desempenho de 
funções públicas.  

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ ǱǍɾ ǍǭɮǸɾ ǱǸ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ɳɶɐɃɐʬȡǱǍɾ ɳǸȺǍ uɅɾɳǸǭǦɐ gǸɶǍȺ ǱǸ fȡɅǍɅǭǍɾ 
ṵugfṶ Ʌɐ ɵʔǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍ Ǎɐ éǸȓȡɃǸ gǸɶǍȺ ǱǸ æɶǸʬǸɅǭǦɐ ǱǍ >ɐɶɶʔɳǭǦɐ ṵégæ>ṶṞ Ȓɐȡ atestado 
o elevado nível de  ǪʔɃɳɶȡɃǸɅʌɐ ǱǍɾ ɐǩɶȡȓǍǭɮǸɾ ȺǸȓǍȡɾ ǍɳȺȡǪǎʬǸȡɾ. 
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Auditoria Interna  

¸ɐ ǖɃǩȡʌɐ Ǳɐ ɶǸȒɐɶǭɐ ǪɐɅʌȣɅʔɐ ǱǍɾ ǪǍɳǍǪȡǱǍǱǸɾ ȡɅʌǸɶɅǍɾṞ Ȓɐȡ ǪɐɅǪȺʔȣǱɐ ɐ ǱȡǍȓɅɑɾʌȡǪɐ ǱǸ 
ɃǍʌʔɶȡǱǍǱǸ ǱǍ ȒʔɅǭǦɐ ǱǸ !ʔǱȡʌɐɶȡǍ uɅʌǸɶɅǍṞ ǪɐɃ Ǎ ȡǱǸɅʌȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ǎɶǸǍɾ ǱǸ ɃǸȺțɐɶȡǍ Ǹ 
Ǎ ǱǸȒȡɅȡǭǦɐ ǱǸ ȡɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ Ǎ ȡɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶ Ʌɐ ɳǸɶȣɐǱɐ ǱǸ ɴᶮᶰ ʃǍ ɴᶮᶰᶶṞ ʬȡɾǍɅǱɐ ɐ 
ǍȺȡɅțǍɃǸɅʌɐ ǪɐɃ Ǎɾ ɅɐɶɃǍɾ ȡɅʌǸɶɅǍǪȡɐɅǍȡɾ Ǹ ɐ ǍʔɃǸɅʌɐ ǱǍ ǸȒȡǪǎǪȡǍ ǱǍ ȒʔɅǭǦɐṣ 

Foi igualmente aprovado o plano de audito ria interna para o biénio 2026  a 2027.  

¸ɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ Ǳɐ ɾȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ǪɐɅʌɶɐȺɐ ȡɅʌǸɶɅɐṞ Ǎ ɳǍɶ ǱǍ ɃɐɅȡʌɐɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ǱȡʬǸɶɾɐɾ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ȡɅʌǸɶɅɐɾṞ ǍɾɾʔɃȡʔ ɳǍɶʌȡǪʔȺǍɶ ɶǸȺǸʬɐ Ǎ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ʔɃǍ ǍǭǦɐ ǱǸ 
ǍʬǍȺȡǍǭǦɐ Ǎɐ f!ÿṞ ɐɶȡǸɅʌǍǱǍ ɳǍɶǍ Ǎ ʬǸɶȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǍ ǪɐɅȒɐɶɃȡǱǍǱǸ Ǳɐɾ ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ǱǍ 
ɶɐǩʔɾʌǸʽ Ǳɐɾ ɃǸǪǍɅȡɾɃɐɾ ǱǸ ǪɐɅʌɶɐȺɐ ǍɾɾɐǪȡǍǱɐɾ ǟ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍ ȓǸɾʌǦɐṣ 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

7. ANEXO - TABELAS 
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ÿǍǩǸȺǍ ṝʉ ¸ɐɶɃǍɾ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶǸɾ 

Norma Regulamentar n.º 
1/202 5-R, de 14 de janeiro  

ṩ wɅǱȡǪǸɾ Ǎ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍɶ ɅǍɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɾǸȓʔɅǱɐ 
ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ 

Norma Regulamentar n.º 
2/202 5-R, de 8 de abril  

ṩ æɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǟ !ñf ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ æMææṣ 

Norma Regulamentar n.º 
3/202 5-R, de 15 de abril  

ṩ wɅǱȡǪǸɾ Ǎ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍɶ ɅǍɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ʌǸɶǪǸȡɶɐ 
ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Norma Regulamentar n.º 
4 /202 5-R, de 27 de maio  

ṩ !ȺʌǸɶǍ Ǎ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶯᶱṩᶰᶮᶰᶮẁéṞ ǱǸ ᶱᶮ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ 
ǟ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɃǸ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ǱǍ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ 
ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Norma Regulamentar n.º 
5/202 5-R, de 5 de agosto  

ṩ éǸʬɐȓǍǭǦɐ ǱǍ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶳṩᶰᶮᶰᶯẁéṞ ǱǸ ᶯᶳ ǱǸ ȲʔɅțɐṣ 

Norma Regulamentar n.º 
6/202 5-R, de 5 de agosto  

ṩ wɅǱȡǪǸɾ Ǎ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍɶ ɅǍɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɵʔǍɶʌɐ 
ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Norma Regulamentar n.º 
7/202 5-R, de 26 de agosto  

ṩ æɶǸɾɾʔɳɐɾʌɐɾ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ɅǍ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸɾ Ǎ 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṞ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 
ǍǩǸɶʌɐɾ Ǹ Ǎ ǍǱǸɾɮǸɾ ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾṣ 

Norma Regulamentar n.º 
8/202 5-R, de 18 de novembro  

ṩ wɅǱȡǪǸɾ Ǎ ǪɐɅɾȡǱǸɶǍɶ ɅǍɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɳɶȡɃǸȡɶɐ 
ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṣ 

Norma Regulamentar n.º 
9/202 5-R, de 26 de agosto  

ṩ ñʔɾɳǸɅǱǸ Ǎ ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶵṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ 
ᶰᶴ ǱǸ ǍȓɐɾʌɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎ ɳɶǸɾɾʔɳɐɾʌɐɾ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ɅǍ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ 
ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṞ ǍǱǸɾɮǸɾ 
ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾ Ǹ Ǎ ǍǱǸɾɮǸɾ ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ 
ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾṣ 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  112 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ṝʊ >ȡɶǪʔȺǍɶǸɾ 

Circular n.º 1/202 5, 
de 4 de fevereiro  

ṩ !ȺʌǸɶǍǭɮǸɾ Ǎɐ ȒȡǪțǸȡɶɐ Ǹ ǟɾ ȡɅɾʌɶʔǭɮǸɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸ Ṿ Ẍ!ʌȡʬɐɾ fæṣẍ 

Circular n.º 2/202 5, 
de 18 de março  

ṩ !ȺʌǸɶǍǭǦɐ Ǎɐ ȒȡǪțǸȡɶɐ Ǹ ǟɾ ȡɅɾʌɶʔǭɮǸɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸ ẌuɅǪȡǱǸɅʌǸɾ >ȡǩǸɶɅǹʌȡǪɐɾṣẍ 

Circular n.º 3/202 5, 
de 8 de abril  

ṩ éǸɳɐɶʌǸ ǱǸ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ǪǍɶǎǪʌǸɶ ɾǸʬǸɶɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ ÿu> Ǹ ǱǸ ǪȡǩǸɶǍɃǸǍǭǍɾ 
ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬǍɾṣ 

Circular n.º 4/202 5, 
de 8 de abril  

ṩ æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǳɐ ǩɶǍɅɵʔǸǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ Ǹ Ǳɐ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ʌǸɶɶɐɶȡɾɃɐ Ṿ 
ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǱɐɾ Ǳɐ g!fu ṵɶǸʔɅȡǦɐ ɳȺǸɅǎɶȡǍ ǱǸ ᶯᶷẁɴ ᶯ ǱǸ ȒǸʬǸɶǸȡɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṶṨ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ɃǸǱȡǱǍɾ Ǎ ǍǱɐʌǍɶ ɳǸȺǍɾ ȡɅɾʌȡʌʔȡǭɮǸɾṣ 

Circular n.º 5/202 5, 
de 19 de maio  

ṩ fȡǪțǸȡɶɐ Ǹ ȡɅɾʌɶʔǭɮǸɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸ ẌæɶǸʬǸɅǭǦɐ =>fÿṣẍ 

Circular n.º 6/202 5, 
de 3 de junho  

ṩ >ɐɅǱȡǭɮǸɾ ɳǍǱɶǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐ ǱǸ ñǍʕǱǸṣ 

Circular n.º 7/202 5, 
de 26 de junho  

ṩ EȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǍ ǱǸǪȡɾǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ 
ǱǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǪɐɃɳǸʌǸɅʌǸɾ Ǳɐɾ MɾʌǍǱɐɾẁ¶ǸɃǩɶɐɾ Ǳɐ MɾɳǍǭɐ MǪɐɅɑɃȡǪɐ MʔɶɐɳǸʔṞ 
ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǱǍ ǱȡɶǸʌȡʬǍ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟɾ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ Ǹ ǟ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǍɾ 
ȡɅɾʌȡʌʔȡǭɮǸɾ ǱǸ ɶǸǍȺȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ɳɶɐȒȡɾɾȡɐɅǍȡɾṞ Ʌɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ Ǎ 
ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ Ǹ ʌɶǍɅɾȒǸɶǽɅǪȡǍɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶǍɾṣ 

Circular n.º 8/202 5, 
de 16 de julho  

ṩ æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǳɐ ǩɶǍɅɵʔǸǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ Ǹ Ǳɐ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ʌǸɶɶɐɶȡɾɃɐ Ṿ 
ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǱɐɾ Ǳɐ g!fu ṵɶǸʔɅȡǦɐ ɳȺǸɅǎɶȡǍ ǱǸ ᶯᶰẁɳ ᶱ ǱǸ ȲʔɅțɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṶṨ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ɃǸǱȡǱǍɾ Ǎ ǍǱɐʌǍɶ ɳǸȺǍɾ ȡɅɾʌȡʌʔȡǭɮǸɾṣ 

Circular n.º 9/202 5, 
de 3 de novembro  

ṩ EȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǍ EǸǪȡɾǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǪɐȺǍǩɐɶǍǭǦɐ 
ǱǍɾ ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǳɐɾ MɾʌǍǱɐɾ ¶ǸɃǩɶɐɾ Ǳɐ MɾɳǍǭɐ 
MǪɐɅɑɃȡǪɐ MʔɶɐɳǸʔṞ ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎɐ ǍǪǸɾɾɐ ǟ 
ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ Ǎɐ ɾǸʔ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ Ǹ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ Ǎ EȡɶǸʌȡʬǍ 
ṵĆMṶ ᶰᶮᶯᶵṩᶯᶯᶱᶰ ɅǍ ɳǍɶʌǸ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸ ǟɾ ʌɶǍɅɾȒɐɶɃǍǭɮǸɾṞ ȒʔɾɮǸɾ Ǹ ǪȡɾɮǸɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶȡǭǍṞ 
Ʌɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶǍɾ Ǹ Ǎ ʌɶǍɅɾȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶȡǭǍɾṣ 

Circular n.º 10/202 5, 
de 11 de novembro  

ṩ æɶǸʬǸɅǭǦɐ Ǳɐ ǩɶǍɅɵʔǸǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ Ǹ Ǳɐ ȒȡɅǍɅǪȡǍɃǸɅʌɐ Ǳɐ ʌǸɶɶɐɶȡɾɃɐ Ṿ 
ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ǪɐɃʔɅȡǪǍǱɐɾ Ǳɐ g!fu ṵɶǸʔɅȡǦɐ ɳȺǸɅǎɶȡǍ ǱǸ ᶰᶰẁɴ ᶲ ǱǸ ɐʔʌʔǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṶṨ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ Ǹ ɃǸǱȡǱǍɾ Ǎ ǍǱɐʌǍɶ ɳǸȺǍɾ ȡɅɾʌȡʌʔȡǭɮǸɾṞ 

Circular n.º 11/202 5, 
de 2 de dezembro  

ṩ EȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǍ EǸǪȡɾǦɐ Ǳɐ >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾɐɶǸɾ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǪɐɐɳǸɶǍǭǦɐ ǱǍɾ 
ǍʔʌɐɶȡǱǍǱǸɾ ǪɐɃɳǸʌǸɅʌǸɾ Ǳɐɾ MɾʌǍǱɐɾẁ¶ǸɃǩɶɐɾ Ǳɐ MɾɳǍǭɐ MǪɐɅɑɃȡǪɐ MʔɶɐɳǸʔṞ 
ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ɾɐǩɶǸ Ǎ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾṞ Ʌɐ ɵʔǸ ɾǸ ɶǸȒǸɶǸ 
Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸɾ ʌɶǍɅɾȒɶɐɅʌǸȡɶǍɾṣ 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝɲ  éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ   

Recomendações  n.º 1/2025-R, 
de 8 de abril  

ṩ EȡȒǸɶǸɅǪȡǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸṣ 

Recomendações  n.º 2/202 5-R, 
de 8 de abril  

ṩ éǸȓʔȺǍɶȡʽǍǭǦɐ ǱǸ ɾȡɅȡɾʌɶɐɾ ǸɃ ǪɐɅʌɶǍʌɐɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐ ɃʔȺʌȡɶɶȡɾǪɐɾ țǍǩȡʌǍǭǦɐṣ 

Recomendações  n.º 3/202 5-R, 
de 13 de maio  

ṩ éȡɾǪɐ ǱǸ ȺȡɵʔȡǱǸʽ Ǹ ȓǸɾʌǦɐ ǱǸ ǍʌȡʬɐẁɳǍɾɾȡʬɐṣ 

Recomendações  n.º 4/202 5-R, 
de 9 de dezembro  

ṩ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǹɅǸɶɐ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ 
ɅǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ 

 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝɳ >ɐɅɾʔȺʌǍɾẁæʕǩȺȡǪǍɾ 

Consulta Pública 
n.º 1/2025 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ Ǎ ǱȡȒǸɶǸɅǪȡǍǭǦɐ ǸɅʌɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ǱǸ ɾǍʕǱǸ Ǹ ɳȺǍɅɐɾ ǱǸ 
ɾǍʕǱǸṣ 

Consulta Pública 
n.º 2/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ɳɶǸɾʌǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭǦɐ ǟ !ñf ɳǍɶǍ ǸȒǸȡʌɐɾ 
ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ æMææṣ 

Consulta Pública 
n.º 3/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ Ǎ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅӁ ᶯᶱṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ 
ᶱᶮ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ Ǳɐ ɶǸȓȡɃǸ ȲʔɶȣǱȡǪɐ ǱǸ ǱȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸ 
ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Consulta Pública 
n.º 4/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǍȺʌǸɶǍ Ǎ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ɶǸȓʔȺǍ ɐɾ 
ɳɶɐǪǸǱȡɃǸɅʌɐɾ ɐɳǸɶǍǪȡɐɅǍȡɾ ǱǸ ɳǍȓǍɃǸɅʌɐ ɐʔ ǸɅʌɶǸȓǍ Ǳɐɾ ɃɐɅʌǍɅʌǸɾ ɶǸɾʔȺʌǍɅʌǸɾ ǱǸ 
ʌǍʲǍɾ Ǹ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ɾɐǩɶǸ Ǎ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶǍṞ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṞ 
ǱǸ ɃǸǱȡǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ ɐʔ ǱǸ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǍɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ ɳɶɐɃɐʌɐɶǍɾ ǱǸ Ǫʔɶɾɐɾ ǱǸ 
ȒɐɶɃǍǭǦɐ ɾɐǩɶǸ ɾǸȓʔɶɐɾṣ 

Consulta Pública 
n.º 5/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ɐɾ ȣɅǱȡǪǸɾ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȡɾ ǱǸ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ 
ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ ɳǍɶǍ Ǎɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ṦuɅǪǽɅǱȡɐ Ǹ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ ǱǍ ɅǍʌʔɶǸʽǍṦ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ 
ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ʌǸɶǪǸȡɶɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Consulta Pública 
n.º 6/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɶǸȺǍʌȡʬɐ ǟ ǪɐɅǪɶǸʌȡʽǍǭǦɐ ǱǍɾ ǱȡɾɳɐɾȡǭɮǸɾ ȺǸȓǍȡɾ 
ɶǸȒǸɶǸɅʌǸɾ Ǎɐɾ ɳɶǸɾɾʔɳɐɾʌɐɾ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ɅǍ ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸɾ Ǎ 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṞ ǍǱǸɾɮǸɾ ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾ Ǹ ǍǱǸɾɮǸɾ 
ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾṣ 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝɴ uɅȡǪȡǍʌȡʬǍɾ éǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍɾ ǱǍ MuÃæ! 

30 de 
janeiro  

ṩ !ǪɐɅɾǸȺțǍɃǸɅʌɐ ʌǹǪɅȡǪɐ ǟ >M ɾɐǩɶǸ Ǎ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ Ǳɐ Ʌɐʬɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳɶɐɳɐɶǪȡɐɅǍȺȡǱǍǱǸ 
Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ ñɐȺʬǽɅǪȡǍ uu 

7 de março  ṩ ÃɳȡɅȡǦɐ ǪɐɅȲʔɅʌǍ ǱǍɾ Mñ! ɾɐǩɶǸ ɐ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍɾ ʌǹǪɅȡǪǍɾ ǱǸ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍǭǦɐ 
ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ǸɾɳǸǪȡȒȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ ɵʔǸ ɳǸɶɃȡʌǍɃ Ǎ ʔɃǍ ǸɅʌȡǱǍǱǸ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ 
ǱǸʌǸɶɃȡɅǍɶ Ǹ ǍʬǍȺȡǍɶ ɵʔǍɅǱɐ ɳɶɐǪǸǱǸɶ ǟ ɾʔǩǪɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸɶʬȡǭɐɾ ǱǸ ÿu> ǱǸ Ǎɳɐȡɐ Ǎ 
ȒʔɅǭɮǸɾ ǪɶȣʌȡǪǍɾ ɐʔ ȡɃɳɐɶʌǍɅʌǸɾṞ Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ ɅṣӁ ᶳ Ǳɐ Ǎɶʌȡȓɐ ᶱᶮṣӁ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ EÃé!ṣ 

18 de março  ṩ ÃɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ ǪɐɅȲʔɅʌǍɾ ǱǍɾ Mñ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǸɾʌȡɃǍʌȡʬǍ Ǳɐɾ Ǫʔɾʌɐɾ Ǹ ɳǸɶǱǍɾ ǍɅʔǍȡɾ ǍȓɶǸȓǍǱɐɾ 
ǪǍʔɾǍǱɐɾ ɳɐɶ ȡɅǪȡǱǸɅʌǸɾ ǱǸ ǪǍɶǎǪʌǸɶ ɾǸʬǸɶɐ ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱɐɾ ǪɐɃ Ǎɾ ÿu> Ǎɐ Ǎǩɶȡȓɐ Ǳɐ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ EÃé! 

3 de abril  ṩ >ɐɅɾʔȺʌǍɾ æʕǩȺȡǪǍɾ ɾɐǩɶǸ ɅɐʬǍɾ ɶǸȓɶǍɾ ɶǸȺǍʌȡʬǍɾ ǟ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ȓɶʔɳɐṞ ǸɃɳɶǸɾǍɾ 
ɶǸȺǍǪȡɐɅǍǱǍɾ Ǹ ǍȲʔɾʌǍɃǸɅʌɐ ǱǸ ʬɐȺǍʌȡȺȡǱǍǱǸ ɅǍ ɾǸɵʔǽɅǪȡǍ ǱǍ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ 
ᶰᶮᶮᶷṩᶯᶱᶶṩ>M ṵEȡɶǸʌȡʬǍ ñɐȺʬǽɅǪȡǍ uuṶ 

Consulta Pública 
n.º 7/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ɶǸʬɐȓǍ Ǎ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶳṩᶰᶮᶰᶯẁéṞ ǱǸ 
ᶯᶳ ǱǸ ȲʔɅțɐṣ 

Consulta Pública 
n.º 8/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ɐɾ ȣɅǱȡǪǸɾ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȡɾ ǱǸ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ 
ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ ɳǍɶǍ Ǎɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ṦuɅǪǽɅǱȡɐ Ǹ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ ǱǍ ɅǍʌʔɶǸʽǍṦ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ 
ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɵʔǍɶʌɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṣ 

Consulta Pública 
n.º 9/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ éǸǪɐɃǸɅǱǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ǱǸ ȓǹɅǸɶɐ ɅǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ 
ɅǍɾ ɾɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ 

Consulta Pública 
n.º 10/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ɐɾ ȣɅǱȡǪǸɾ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȡɾ ǱǸ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ 
ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ ɳǍɶǍ Ǎɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ṦuɅǪǽɅǱȡɐ Ǹ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ ǱǍ ɅǍʌʔɶǸʽǍṦ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ 
ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɳɶȡɃǸȡɶɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṣ 

Consulta Públi ca 
n.º 11/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ǍȺʌǸɶǍǭǦɐ ǱǍɾ >ɐɅǱȡǭɮǸɾ gǸɶǍȡɾ ǱǍ !ɳɑȺȡǪǸ 
ǱǸ ñǸȓʔɶɐ ÃǩɶȡȓǍʌɑɶȡɐ ǱǸ éǸɾɳɐɅɾǍǩȡȺȡǱǍǱǸ >ȡʬȡȺ !ʔʌɐɃɑʬǸȺṞ ǍɳɶɐʬǍǱǍɾ ɳǸȺǍ ¸ɐɶɃǍ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶯᶲṩᶰᶮᶮᶶẁéṞ ǱǸ ᶰᶵ ǱǸ ɅɐʬǸɃǩɶɐṣ 

Consulta Pública 
n.º 12/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ɅɐɶɃǍ ɶǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ɾʔɾɳǸɅǱǸ Ǎ ɳɶɐǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸȒǸȡʌɐɾ ǱǍ ¸ɐɶɃǍ 
éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɅṣӁ ᶵṩᶰᶮᶰᶳẁéṞ ǱǸ ᶰᶴ ǱǸ ǍȓɐɾʌɐṞ ɶǸȺǍʌȡʬǍ Ǎ ɳɶǸɾɾʔɳɐɾʌɐɾ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ɅǍ 
ǱȡʬʔȺȓǍǭǦɐ ǱǸ ȡɅȒɐɶɃǍǭɮǸɾ ɶǸɾɳǸȡʌǍɅʌǸɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ȒǸǪțǍǱɐɾṞ ǍǱǸɾɮǸɾ 
ǪɐȺǸʌȡʬǍɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ ǍǩǸɶʌɐɾ Ǹ Ǎ ǍǱǸɾɮǸɾ ȡɅǱȡʬȡǱʔǍȡɾ Ǎ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 
ǍǩǸɶʌɐɾṣ 

Consulta Pública 
n.º 13/202 5 

ṩ æɶɐȲǸʌɐ ǱǸ ¸ɐɶɃǍ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌǍɶ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ɐɾ ȣɅǱȡǪǸɾ ʌɶȡɃǸɾʌɶǍȡɾ ǱǸ ǍʌʔǍȺȡʽǍǭǦɐ 
ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȡɾ ɳǍɶǍ Ǎɾ ǍɳɑȺȡǪǸɾ Ǳɐ ɶǍɃɐ ṦuɅǪǽɅǱȡɐ Ǹ ǸȺǸɃǸɅʌɐɾ ǱǍ ɅǍʌʔɶǸʽǍṦ ǪɐɃ ȡɅȣǪȡɐ 
ɐʔ ʬǸɅǪȡɃǸɅʌɐ Ʌɐ ɾǸȓʔɅǱɐ ʌɶȡɃǸɾʌɶǸ ǱǸ ᶰᶮᶰᶴṣ 
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8 de abril  ṩ ɐ̧ʌǍ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ǍǩɐɶǱǍȓǸɃ ǱǍ MuÃæ! ɶǸȺǍʌȡʬǍ ǟ ɾȡɃɳȺȡȒȡǪǍǭǦɐ ɶǸȓʔȺǍʌɑɶȡǍ Ǹ 
ɶǸǱʔǭǦɐ ǱǸ ǸɅǪǍɶȓɐɾ 

15 de maio  ṩ uɅɵʔǹɶȡʌɐ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ ʔʌȡȺȡʽǍǭǦɐ ǱǍ u! ȓǸɅǸɶǍʌȡʬǍ ɳǸȺǍɾ ǸɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ɾǸȓʔɶɐɾ 
ǸʔɶɐɳǸȡǍɾ 

22 de julho  ṩ >ɐɅɾʔȺʌǍ æʕǩȺȡǪǍ ɾɐǩɶǸ ɶǸȓɶǍɾ ɳǍɶǍ ǪɐȺǹȓȡɐɾ ǱǸ ɶǸɾɐȺʔǭǦɐ Ǹ ɶǸɵʔȡɾȡʌɐɾ ǱǸ ɶǸɳɐɶʌǸ Ǎɐ 
Ǎǩɶȡȓɐ ǱǍ uééE 

6 de agosto  ṩ ÃɳȡɅȡǦɐ ǱǍ MuÃæ! ɾɐǩɶǸ Ǎ ȓɐʬǸɶɅǍǭǦɐ Ǹ ȓǸɾʌǦɐ ǱǸ ɶȡɾǪɐ ǱǸ ȡɅʌǸȺȡȓǽɅǪȡǍ ǍɶʌȡȒȡǪȡǍȺ 

5 de 
setembro  

ṩ éǸɾɳɐɾʌǍ Ǎɐ ɵʔǸɾʌȡɐɅǎɶȡɐ ʌǹǪɅȡǪɐ ǱǍ >ɐɃȡɾɾǦɐ MʔɶɐɳǸȡǍ ɾɐǩɶǸ Ǎ ɶǸʬȡɾǦɐ ǱǍ EȡɶǸʌȡʬǍ uÃéæ 
uu Ǹ Ǳɐ éǸȓʔȺǍɃǸɅʌɐ æMææ Ʌɐ ǪɐɅʌǸʲʌɐ ǱǍ ĆɅȡǦɐ ǱǍ æɐʔɳǍɅǭǍ Ǹ Ǳɐ uɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ 

13 de 
outubro  

ṩ >ɐɅʬȡʌǸ ǟ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍǭǦɐ ǱǸ ǸʬȡǱǽɅǪȡǍɾ ɳǍɶǍ ɐ ǱǸɾǸɅʬɐȺʬȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ʔɃ ǪɐɅȲʔɅʌɐ ǱǸ 
ȒǸɶɶǍɃǸɅʌǍɾ ɳǍɶǍ ɳǸɅɾɮǸɾ ǱǸ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡǭǦɐ ǱǸȒȡɅȡǱǍ  

14 de 
outubro  

ṩ ÃɶȡǸɅʌǍǭɮǸɾ ɾɐǩɶǸ Ǎ ɅɐǭǦɐ ǱǸ ǱȡʬǸɶɾȡǱǍǱǸ ɳǍɶǍ Ǎ ɾǸȺǸǭǦɐ Ǳɐɾ ɃǸɃǩɶɐɾ Ǳɐ ɑɶȓǦɐ ǱǸ 
ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐṞ ǱȡɶǸǭǦɐ ɐʔ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ 

15 de 
dezembro  

ṩ éǸȺǍʌɑɶȡɐ ɾɐǩɶǸ MɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ fȡɅǍɅǪǸȡɶǍ 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝɵ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ MɃɳɶǸɾǍɾ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ 

                                               

 2023 2024  2025  

Autorização para alteração de estatutos  17 17 13 

Autorização para exploração de novos ramos ou 
modalidades  

2 0 0 

Autorização de novas seguradoras  2 1 0 

Autorização de fusão e dissolução de seguradoras  0 2 1 

Autorização de para aplicação do ajustamento de 
congruência  

0 0 1 

Autorização para aplicação do ajustamento de 
volatilidade  

0 0 0 

Não oposição para aquisição de participações 
qualificadas  

4 9 4 

Notificação de alteração de órgãos sociais  96 106 102 

Notificação de alterações órgãos sociais de associações 
mutualistas  

- - 2 

Notificação de titulares de funções -chave, diretores de 
topo e atuários responsáveis  

93 69 165 

Notificação de titulares de funções -chave, diretores de 
topo e atuários responsável de associações mutualistas  

- - 2 

Consultas com outros supervisores sobre fit and proper  
(adequação)  

247  274  297 

Notificação de subcontratação de função ou atividade 
relevante  

2 10 9 

Notificação de LPS comunitárias em Portugal  37 21 35 

Notificação de LPS de seguradoras portuguesas  19 3 4 

Notificação de transferências de carteiras (seguradoras 
da UE)  19 10 9 

Declaração de conformidade  de seguros obrigatórios  199 194 210 

Certificação de atuários  7 4 6 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝɸ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ ñɐǪȡǸǱǍǱǸɾ ȓǸɾʌɐɶǍɾ 

ǱǸ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾ 

                                               

 2023  2024  2025  

Fundos de Pensões     

Constituição de adesões coletivas e fundos de pensões Ṿ 
autorização  

10 9 18 

Constituição de adesões coletivas e fundos de pensões Ṿ 
notificação  

141 113 148 

Alteração de contratos Ṿ autorização  61 68  125 

Alteração de contratos Ṿ notificação  139 448  294  

Transferência de gestão de fundos de pensões Ṿ notificação  3 1 2 

Extinção de fundos de pensões/adesões coletivas e quotas -
partes Ṿ autorização  

27 57 94  

Extinção de fundos de pensões/adesões coletivas e quotas -
partes Ṿ notificação  

16 48  21 

Sociedades Gestoras de Fundos de Pensões     

Autorização para alteração de estatutos  3 1 1 

Autorização de fusão e dissolução  0 0 1 

Autorização para aquisição de participações qualificadas  1 1 2 

Notificação de titulares de funções -chave  7 6 13 

Notificação de titulares de órgãos sociais  15 17 18 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝʂ fʔɅǱǍɃǸɅʌɐɾ ǱǍɾ ɾʔɾɳǸɅɾɮǸɾ Ǹ ǪǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ɶǸȓȡɾʌɐ ǱǸ 

ɃǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ 

                                                

 >ǍɅǪǸȺǍɃǸɅʌɐɾ Suspensões  

A pedido do mediador  246  112 

Incompatibilidade de funções   186 

Falta de e -mail e/ou impossibilidade de contacto por mais de 90 
dias  

13  

Falta de seguro de responsabilidade civil profissional  207   

Suspensos há mais de dois anos  836   

Morte  40   

Dissolução ou fusão  26  

Outros  1 1 

Total  1369 299 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝʃ æɶɐǪǸɾɾɐɾ ǱǸ ǍʔʌɐɶȡʽǍǭɮǸɾ Ǹ ɅɐʌȡȒȡǪǍǭǦɐ Ṿ ¶ǸǱȡǍǱɐɶǸɾ ǱǸ 

ɾǸȓʔɶɐɾ Ǹ ɶǸɾɾǸȓʔɶɐɾ 

                                               

 2023  2024  2025  

Inscrição no registo  573 471 562 

Alteração do registo  5575 4745  3642  

Mudança de categoria  0 2 1 

Suspensão de registo  324  249  299 

Levantamento de suspensão de registo  29 19 25 

Início de atividade em Portugal, em LPS ou sucursal  259 295 301 

Cessação de atividade em Portugal, em LPS ou sucursal  99 101 105 

Início de atividade fora de Portugal, em LPS ou sucursal  67 77 14 

Cessação da atividade fora de Portugal, em LPS ou sucursal  7 33 1 

Aquisição de participações qualificadas  7 8 9 

Cancelamento voluntário de registo  313 268  246  

Total  7253 6268  5205 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝƫ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ 

                                               

 2023  2024  2025  

Admissões  27 25 15 

Pré -reformas /Reformas  4 1 5 

Rescisões  9 9 4 

Outros  0 2 0 

Quadro de pessoal  254  267 273 
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ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝʉ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ ɳɐɶ ȓɶʔɳɐ Ǹʌǎɶȡɐ 

                                               

 2023  2024  2025  

<25 0 0 0 

[25; 34]  37 36 41 

[35; 44]  57 50 52 

[45; 54]  91 95 98  

[55; 64]  65 78 79 

>= 65 4 8 3 

 

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ᶯṝʊ EȡɾʌɶȡǩʔȡǭǦɐ Ǹ ǸʬɐȺʔǭǦɐ Ǳɐ ɵʔǍǱɶɐ ǱǸ ɳǸɾɾɐǍȺ ɳɐɶ ȓǹɅǸɶɐ 

                                               

 2023  2024  2025  

Homens  39% 37% 36% 

Mulheres  61% 63% 64% 

Dif. entre géneros  23 p.p.  25 p.p.  28 p.p.  
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ÿǍǩǸȺǍ ᶰ ṝɲ æʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ ǱǸ ɅǍʌʔɶǸʽǍ ʌǹǪɅȡǪǍ ǱȡʬʔȺȓǍǱǍɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ 

/ Relatório do Setor Segurador e dos Fundos de Pensõe s 

/ Relatório de Regulação e Supervisão da Conduta de Mercado  

/ Relatório de Gestão de Reclamações  

/ Regularização de Sinistros Automóvel  

/ Desenvolvimentos Regulatórios do Setor Segurador e do Setor dos Fundos de Pensões  

/ Relatório de Estabilidade Financeira do Setor Segurador e dos Fundos de Pensões  

/ Painel de Riscos do Setor Segurador  

/ Painel de Riscos do Setor dos Fundos de Pensões  

/ Questionário RiskOutlook2.0  

/ Relatório de exposição ao risco climático  

/ Relatório da Atividade de Cooperação  

 

 

ÿǍǩǸȺǍ ᶰṝɳ æʔǩȺȡǪǍǭɮǸɾ ǱǸ ɅǍʌʔɶǸʽǍ ǸɾʌǍʌȣɾʌȡǪǍ ǱȡʬʔȺȓǍǱǍɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ 

/ Relatório de Evolução da Atividade Seguradora  

/ Relatório de Evolução da Atividade dos Fundos de Pensões  

/ Relatório de Movimento de Registo  

/ Prémios de Seguro Direto da Atividade Seguradora  

/ Montantes Geridos dos Fundos de Pensões  

/ Relatório da Formação de Distribuidores de Seguros  

/ Relatório Estatístico do Fundo de Garantia Automóvel (FGA)  

/ Relatório Estatístico do Fundo de Acidentes de Trabalho (FAT)  

/ Plano da Atividade Estatística  
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ÿǍǩǸȺǍ ᶰṝɴ MɾʌʔǱɐɾ Ǹ ǱɐǪʔɃǸɅʌɐɾ ǱǸ ʌɶǍǩǍȺțɐ ǱȡʬʔȺȓǍǱɐɾ ǸɃ ᶰᶮᶰᶳ 

/ Programa de Descarbonização da ASF  

/ Manual de procedimentos de cursos de formação de seguros e entidades de formação contínua  

/ Programa de Formação e Comunicação para a Integridade  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



  

 

 

 

II. CONTAS 
ANUAIS  

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 



 

  

 

 



  

 

 

1. PROPOSTA DE 
APLICAÇÃO DE 

RESULTADOS 
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æéÃæÃñÿ!EM !æ¬u>!A:Ã 

EM éMñĆ¬ÿ!EÃñ 

! !ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ǱǸ ñʔɳǸɶʬȡɾǦɐ ǱǸ ñǸȓʔɶɐɾ Ǹ ǱǸ fʔɅǱɐɾ ǱǸ æǸɅɾɮǸɾ Ǎɳʔɶɐʔ Ʌɐ ǍɅɐ ǱǸ ᶰᶮᶰ ʂ
ʔɃ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐ ȺȣɵʔȡǱɐ ɳɐɾȡʌȡʬɐ Ʌɐ ʬǍȺɐɶ ǱǸ ᶴ ᶯᶶᶵ ᶳᶶʂṞᶵᶴ Ǹʔɶɐɾṣ 

Ã >ɐɅɾǸȺțɐ ǱǸ !ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭǦɐ ɳɶɐɳɮǸ Ǎ ɾʔǍ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǸɃ ᶱᶲᶮ ᶮᶮᶮ Ǹʔɶɐɾ ǸɃ ẌéǸɾǸɶʬǍ 
ɳǍɶǍ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸẍ Ǹ ɐ ʬǍȺɐɶ ɶǸɃǍɅǸɾǪǸɅʌǸ Ʌɐ ɃɐɅʌǍɅʌǸ ǱǸ ᶳ ᶶᶲᶵ ᶳᶶᶳṞᶵᶴ Ǹʔɶɐɾ ǸɃ 
ẌéǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ʌɶǍɅɾȡʌǍǱɐɾẍṣ 

 



 

 

 

 

 



  

 

 

2. ANÁLISE 
FINANCEIRA  
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!¸"¬uñM fu¸!¸>Mué! 

! !ñf ǍɳɶǸɾǸɅʌǍ Ǎɾ ǪɐɅʌǍɾ ǍɅʔǍȡɾ Ǳɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ ǱǸ ǍǪɐɶǱɐ ǪɐɃ ɐɾ ɾǸʔɾ MɾʌǍʌʔʌɐɾṞ 
ǍɳɶɐʬǍǱɐɾ ɳǸȺɐ EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶯṩᶰᶮᶯᶳṞ ǱǸ ᶴ ǱǸ ȲǍɅǸȡɶɐ Ǹ ǍȺʌǸɶǍǱɐɾ ɳǸȺɐ EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ 
ᶳᶷṩᶰᶮᶯᶶṞ ǱǸ ᶰ ǱǸ ǍȓɐɾʌɐṞ Ǹ ǪɐɃ ɐ ñȡɾʌǸɃǍ ǱǸ ¸ɐɶɃǍȺȡʽǍǭǦɐ >ɐɅʌǍǩȡȺȣɾʌȡǪǍ ɳǍɶǍ Ǎɾ 
!ǱɃȡɅȡɾʌɶǍǭɮǸɾ æʕǩȺȡǪǍɾṞ ǍɳɶɐʬǍǱɐ ɳǸȺɐ EǸǪɶǸʌɐẁ¬Ǹȡ ɅṣӁ ᶯᶷᶰṩᶰᶮᶯᶳṞ ǱǸ ᶯᶯ ǱǸ ɾǸʌǸɃǩɶɐṞ ɅǍ 
ɾʔǍ ǍʌʔǍȺ ɶǸǱǍǭǦɐṣ 

MɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɐ ʌɐʌǍȺ Ǳɐ Ǎʌȡʬɐ ǱǍ !ñf ǍɾǪǸɅǱȡǍ Ǎ ᶶᶱ ᶲᶴᶶ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ 
ɶǸȒȺǸʌȡɅǱɐ ʔɃ ǍǪɶǹɾǪȡɃɐ ǱǸ ᶱ ᶰᶳᶮ ɃȡȺțǍɶǸɾ ṵǪǸɶǪǍ ǱǸ ᶲụ ȒǍǪǸ Ǎɐ ǍɅɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṶṣ  

Ã ʌɐʌǍȺ Ǳɐ ɳǍɾɾȡʬɐṞ Ʌɐ ɃɐɅʌǍɅʌǸ ǱǸ ᶯᶷ ᶳᶵᶵ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍ ʔɃ ǱǸǪɶǹɾǪȡɃɐ 
ǱǸ ᶯᶱụ ȒǍǪǸ Ǎɐ ǍɅɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṞ ɾǸɅǱɐ ǪɐɅɾʌȡʌʔȣǱɐṞ ɃǍȡɐɶȡʌǍɶȡǍɃǸɅʌǸṞ ɳɐɶ ɐʔʌɶǍɾ ǪɐɅʌǍɾ Ǎ 
ɳǍȓǍɶṣ 

Ã ɳǍʌɶȡɃɑɅȡɐ ȺȣɵʔȡǱɐṞ ǱǸ ᶴᶱ ᶶᶷᶮ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ ǸɶǍ ǪɐɃɳɐɾʌɐṞ ɳǍɶǍ ǍȺǹɃ Ǳɐ 
ɶǸɾʔȺʌǍǱɐ ȺȣɵʔȡǱɐ Ǳɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɳǸȺǍɾ ɶǸɾǸɶʬǍɾ Ǹ ɳǸȺɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ʌɶǍɅɾȡʌǍǱɐɾṞ Ʌɐ 
ɃɐɅʌǍɅʌǸ ǱǸ ᶯᶶ ᶳᶵᶮ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ Ǹʔɶɐɾ Ǹ ᶱᶷ ᶯᶱᶱ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṣ !ɾ 
ɶǸɾǸɶʬǍɾ ǪɐɅɾʌȡʌʔȣǱǍɾ ɾǦɐ ɶǸȒǸɶǸɅʌǸɾ ǟ ɶǸɾǸɶʬǍ ɳǍɶǍ ɐ ǸɵʔȡȺȣǩɶȡɐ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐ ǱǍ !ñf ɵʔǸ 
ʌǸɃ ɳɐɶ ǩǍɾǸ ǍɾɾǸȓʔɶǍɶ Ǎ ǸɾʌǍǩȡȺȡǱǍǱǸ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍ ǱǍ uɅɾʌȡʌʔȡǭǦɐṞ ȒǍǪǸ Ǎ ɳɐɾɾȣʬǸȡɾ ǱǸɾʬȡɐɾ 
ɅǍ ɶǸǪǸȡʌǍṞ Ǹ ǟ ɶǸɾǸɶʬǍ ɳǍɶǍ ɶȡɾǪɐɾ ǱǸ ǍʌȡʬȡǱǍǱǸ ȡɅǪɐɶɶȡǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ Ʌɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǱǸ 
ɳɐǱǸɶǸɾ ǱǸ ɶǸȓʔȺǍǭǦɐ Ǹ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ ɾǸȓʔɶǍǱɐɶ Ǹ Ǳɐ ɾǸʌɐɶ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾṣ  
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! ȓǸɾʌǦɐ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺ ȒȡǪɐʔ ǪɐɅǱȡǪȡɐɅǍǱǍ ɳǸȺǍɾ ɶǸɾʌɶȡǭɮǸɾ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȡɾṞ ɅɐɃǸǍǱǍɃǸɅʌǸṞ 
Ǎ ǍɳȺȡǪǍǭǦɐ ǱǸ ɶǸɾǸɶʬǍɾ Ǹ ǪǍʌȡʬǍǭɮǸɾ Ǎɐɾ fʔɅǱɐɾ ȓǸɶȡǱɐɾ ɳǸȺǍ !ñfṞ ǍɾɾȡɃ ǪɐɃɐ ȺȡɃȡʌǸɾ 
ɅǍ ǪɐɅʌɶǍʌǍǭǦɐ ǱǸ ɾǸɶʬȡǭɐɾṣ     

! !ñf ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍṞ ǸɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǸʬɐȺʔǭǦɐ ɐɶǭǍɃǸɅʌǍȺṝ 

 

!ɾ ɶǸǪǸȡʌǍɾ ǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǱǍ !ñf ɶǸȓȡɾʌǍɶǍɃ ʔɃ ǪɶǸɾǪȡɃǸɅʌɐ ǱǸ ǪǸɶǪǍ ǱǸ ᶶụ 
ǪɐɃɳǍɶǍʌȡʬǍɃǸɅʌǸ Ǎ ᶰᶮᶰᶲṣ ! ɃǍȡɐɶȡǍ ǱǸɾʌǍɾ ɶǸǪǸȡʌǍɾ ǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ɾǦɐ ɳɶɐʬǸɅȡǸɅʌǸɾ ǱǍ 
ǪɐǩɶǍɅǭǍ ǱǸ ʌǍʲǍɾ ǱǸ ɾʔɳǸɶʬȡɾǦɐ Ǹ Ǳɐɾ Ǫʔɾʌɐɾ ɳǸȺǍ ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐɾ ȒʔɅǱɐɾ fg! Ǹ Ǳɐ f!ÿṞ 
ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɅǱɐ Ǎ ᶵᶳụ Ǹ ᶰᶲụṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṣ !ɾ ʌǍʲǍɾ ǪɐǩɶǍǱǍɾ ǟɾ ǸɅʌȡǱǍǱǸɾ 
ɾʔɳǸɶʬȡɾȡɐɅǍǱǍɾ ʌɐʌǍȺȡʽǍɶǍɃ ᶰᶴ ᶳᶴᶲ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ ɃǍȡɾ ᶯᶯụ ɵʔǸ ɐ ʬǍȺɐɶ ɐǩʌȡǱɐ Ʌɐ 
ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṣ 

!ɾ ɶǸǪǸȡʌǍɾ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺṩǍʌȡʬɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ Ʌɐ ǍɅɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ ɶǸȓȡɾʌǍɶǍɃ ʔɃ ǱǸǪɶǹɾǪȡɃɐ ǱǸ 
ᶰ ɳᶲᶮᶲ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ Ǹʔɶɐɾ ɳɐɶɵʔǸ ɅǦɐ țɐʔʬǸ ɶǸǸɃǩɐȺɾɐ Ǳɐɾ >MEu> ǍǱɵʔȡɶȡǱɐɾ Ʌɐ ȒȡɅǍȺ Ǳɐ 
ǍɅɐ ǍɅʌǸɶȡɐɶṣ ¸ǸɾʌǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ȡɅǪȺʔǸɃẁɾǸ ǍȡɅǱǍ Ǎ ʬǸɅǱǍ ǱǸ ǩǸɅɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐ Ǹ Ǎɾ 
ɶǸɳɐɾȡǭɮǸɾ ɅǦɐ ǍǩǍʌȡǱǍɾ Ǎɐɾ ɳǍȓǍɃǸɅʌɐɾṞ ǍɾɾʔɃȡɅǱɐ ʔɃ ʬǍȺɐɶ ɳɐʔǪɐ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬɐṣ  

!ɾ ǱǸɾɳǸɾǍɾ ǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɃṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ǱǸɾɳǸɾǍɾ ǪɐɃ ɐ ɳǸɾɾɐǍȺṞ Ʌɐ 
ɃɐɅʌǍɅʌǸ ǱǸ ᶰᶯ ᶴᶯᶲ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ Ǹ ǟ ǍɵʔȡɾȡǭǦɐ ǱǸ ǩǸɅɾ Ǹ ɾǸɶʬȡǭɐɾṞ Ʌɐ ɃɐɅʌǍɅʌǸ ǱǸ 
ᶳ ᶱᶲᶳ ɃȡȺțǍɶǸɾ ǱǸ ǸʔɶɐɾṞ ɶǸɳɶǸɾǸɅʌǍɅǱɐṞ ɶǸɾɳǸʌȡʬǍɃǸɅʌǸṞ ᶵᶱụ Ǹ ᶯᶶụ ǱǍɾ ǱǸɾɳǸɾǍɾ 
ǪɐɶɶǸɅʌǸɾ ǱǍ !ñfṣ 

!ɾ ǱǸɾɳǸɾǍɾ ǱǸ ǪǍɳȡʌǍȺ ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɃṞ ǸɾɾǸɅǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ǍɵʔȡɾȡǭǦɐ ǱǸ ɾɐȒʌʭǍɶǸ 
ȡɅȒɐɶɃǎʌȡǪɐṞ ǸɵʔȡɳǍɃǸɅʌɐ ǍǱɃȡɅȡɾʌɶǍʌȡʬɐ Ǹ ɐʔʌɶɐɾ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐɾ ṵĆæñ Ǹ ǩǍʌǸɶȡǍɾṶ Ǹ 
ɶǸȓȡɾʌǍɶǍɃ ʔɃ ǍʔɃǸɅʌɐ ɾȡȓɅȡȒȡǪǍʌȡʬɐ ǸɃ ɶǸȺǍǭǦɐ Ǎɐ ǍɅɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶲṣ



  

 

 

3. DEMONSTRAÇÕES 
FINANCEIRAS  
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ᶯ ẁ =ǍȺǍɅǭɐ ǸɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰ ʂǸ ᶰᶮᶰ ɸ
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ᶰ ẁ EǸɃɐɅɾʌɶǍǭǦɐ Ǳɐɾ éǸɾʔȺʌǍǱɐɾ ɳɐɶ ɅǍʌʔɶǸʽǍ Ʌɐɾ ɳǸɶȣɐǱɐɾ ǱǸ ᶰᶮᶰ ʂǸ 
ᶰᶮᶰɸ 
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3 - Demonstração das  alterações no património líquido nos períodos de 202 5 e 202 4 
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ᶲ ẁ EǸɃɐɅɾʌɶǍǭǦɐ Ǳɐɾ ȒȺʔʲɐɾ ǱǸ ǪǍȡʲǍ Ʌɐɾ ɳǸɶȣɐǱɐɾ ǱǸ ᶰᶮᶰ ʂǸ ᶰᶮᶰ ɸ
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ᶳ ẁ !ɅǸʲɐ ǟɾ ǱǸɃɐɅɾʌɶǍǭɮǸɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶǍɾ 

Nota 1 Ṿ Identificação da entidade, período de relato e referencial contabilístico  

Nota 1.1 Ṿ Identificação da entidade  

A Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (ASF) rege -se pelos seus 
Estatutos, aprovados pelo Decreto -Lei n.º  1/2015, de 6 janeiro, alterado pelo Decreto -Lei 
n.º 59/2018, de 2 de agosto, e é dotada de autonomia administrativa, financeira e de 
gestão, com património próprio.  

A ASF está inscrita no Registo Nacional de Pessoas Coletivas sob o n.º 501  328 599, com 
o código de atividade n.º 84130, e está sediada na Avenida da República, n.º 76, 1600 -205 
Lisboa.  

A ASF é uma das entidades administrativas independentes com funções de regulação 
da atividade económica dos setores privado, público e cooperativo, conforme det ermina 
a respetiva Lei -quadro, a Lei n.º 67/2013, de 28 de agosto, na sua atual redação.  

A ASF é independente no exercício das suas funções e não se encontra sujeita a 
superintendência ou tutela governamental (n. º1 do artigo 4.º dos Estatutos da ASF), mas  
o seu orçamento, os planos de atividades, anuais e plurianuais, o relatório e as contas 
anuais carecem de aprovação prévia por parte do membro do Governo responsável pela 
área das finanças (n.º 4 do artigo 4.º dos Estatutos da ASF), tendo sido atribuído à  ASF o 
código de classificação orgânica 07 1 09 03 00.  

A ASF tem por missão assegurar o regular funcionamento do mercado segurador e do 
mercado dos fundos de pensões, através da promoção da estabilidade e solidez 
financeira das entidades sob a sua supervis ão, bem como da garantia da manutenção 
de elevados padrões de conduta de mercado por parte das mesmas, com vista ao 
objetivo principal de proteção dos tomadores de seguros, segurados, subscritores, 
participantes, beneficiários e lesados. Adicionalmente, as segura a cooperação com 
autoridades de supervisão congéneres a nível nacional e a nível da União Europeia ou a 
nível internacional, exerce funções de apoio técnico e consulta à Assembleia da 
República e ao Governo em matérias relativas aos setores de ativi dade sob a sua 
supervisão. Compete -lhe, ainda, assegurar a gestão do Fundo de Acidentes de Trabalho 
(FAT) e do Fundo de Garantia Automóvel (FGA), entre as demais funções que lhe forem 
cometidas por lei ou outras atribuições definidas nos estatutos da ASF.  

No que respeita ao regime financeiro da ASF, o artigo 35.º dos seus Estatutos estabelece 
o seguinte:  
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 ẌA gestão financeira e patrimonial da ASF rege -se pelo disposto na lei -quadro das 
entidades reguladoras, nos presentes estatutos e, supletivamente, pelo re gime 
jurídico aplicável às entidades públicas empresariais;  

 Sem prejuízo do disposto no n.º 2 do artigo 37.º, à ASF não são aplicáveis as regras da 
contabilidade pública e o regime dos fundos e serviços autónomos, nomeadamente 
as normas relativas à autorização de despesa, à transição e utilização dos resultados 
líquidos e às cativações de verbas;  

 A ASF respeita os princípios da prévia cabimentação e programação da realização 
das despesas subjacentes à assunção de compromissos e aos pagamentos em 
atra so das entidades públicas;  

 Os resultados líquidos da ASF, que podem transitar para o ano seguinte, são 
utilizados entre outras aplicações:  

a) Na constituição, pelo conselho de administração, de reserva para riscos de 
atividade ou para riscos de insuficiência de receitas ou de outras reservas que 
contribuem para a estabilidade dos montantes das taxas a que as entidades 
supervisionadas estão sujeitas;  

b)  Na promoção do desenvolvimento de conhecimento técnico e respetiva difusão 
e no esforço da literac ia financeira, no que se refere à atividade seguradora  e dos 
ȒʔɅǱɐɾ ǱǸ ɳǸɅɾɮǸɾẍṣ 

O Conselho de Administração, o Conselho Consultivo e a Comissão de Fiscalização são 
os órgãos da ASF cuja constituição e respetivas atribuições estão definidas nos artigos 
11.º a 29.º dos Estatutos da ASF.  

Nota 1.2 Ṿ Período de relato e referencial contabilístico  

As demonstrações financeiras foram preparadas em conformidade com o Sistema de 
Normalização Contabilística para as Administrações Públicas (SNC -AP), aprovado pelo 
Decr eto -Lei n.º 192/2015, de 11 de setembro, e em cumprimento da Lei n.º 45 -A/2024, de 
31 de dezembro, para o período compreendido entre 1 de janeiro e 31 de dezembro de 
2025. 

A numeração das notas às demonstrações financeiras segue o definido na Norma de 
Cont abilidade Pública 1 Ṿ Estrutura e Conteúdo das Demonstrações Financeiras (NCP 1). 
As notas não incluídas no presente Anexo não são aplicáveis às demonstrações 
financeiras em análise.  

As demonstrações financeiras e o respetivo Anexo são apresentados em eur os e 
integram o Relatório de atividade e contas anuais de 2025.  
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O Conselho de Administração da ASF entende que as demonstrações financeiras 
refletem de forma verdadeira e apropriada as operações, bem como a posição 
financeira, o desempenho e os fluxos de c aixa da ASF.  

Durante o exercício de 2025, o Conselho de Administração tomou as medidas 
conducentes à implementação do modelo de Contabilidade de Gestão em vigor no 
novo ERP nos termos da Norma de Contabilidade Pública 27 Ṿ Contabilidade de Gestão , 
adotado na ASF. 

Nota 1.3 Ṿ Caixa e depósitos bancários  

A ASF, por imperativos legais, concentra a quase totalidade das suas disponibilidades e 
serviços financeiros junto da Agência de Gestão da Tesouraria e da Dívida Pública (IGCP).  

Excecionalmente, torna -se nece ssário manter algumas contas bancárias em bancos 
comerciais, nomeadamente, para assegurar a custódia de títulos, usar serviços que não 
são disponibilizados pelo IGCP e manter contas com saldos cativos por decisão judicial. 
Para o efeito, são solicitadas as  correspondentes autorizações de dispensa do 
cumprimento da Unidade de Tesouraria do Estado, nos termos da Lei do Orçamento do 
Estado e do Decreto -Lei de Execução Orçamental em vigor em cada ano.  

! ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ>ǍȡʲǍ Ǹ ǱǸɳɑɾȡʌɐɾ ǩǍɅǪǎɶȡɐɾẍ ʌȡɅțǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃposição nos exercícios de 
2025 e 2024:  

 

¸Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌEǸɳɑɾȡʌɐɾ ǟ ɐɶǱǸɃ Ʌɐ ÿǸɾɐʔɶɐẍ ȡɅǪȺʔǸɃ-se os montantes que não se 
encontram disponíveis para utilização da ASF, por corresponderem a depósitos 
consignados a favor do FAT (31/12/2025: 6  289  115 euros e 31/12/2024: 10 179 841 euros) e da 
Autoridade Nacional de Proteção Civil (31/12/2025: 4  840  864  euros e 31/12/2024: 4  943  128 
euros).  

Nota 2 - Políticas contabilísticas, alterações em estimativas contabilísticas e erros  

As demonstrações financeiras foram pre paradas segundo o referencial contabilístico 
SNC-AP e de acordo com a NCP 1 Ṿ Estrutura e conteúdo das demonstrações financeiras 
e representam de forma fiel os efeitos das transações, outros acontecimentos e 
condições, de acordo com a definição de reconhec imento de ativos, passivos, 
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rendimentos e gastos estabelecidos na estrutura concetual e nas Normas de 
Contabilidade Pública.  

As demonstrações financeiras da ASF têm por base os seguintes atributos:  

Informação comparativa  

A informação comparativa foi divulgada com respeito ao exercício anterior para todas 
as quantias relatadas nas demonstrações financeiras.  

Consistência de apresentação  

As demonstrações financeiras encontram -se consistentes de um exercício para o outro, 
quer a nível da apresentação, que r dos movimentos contabilísticos que lhe dão origem, 
exceto quando ocorrem alterações significativas na natureza.  

Materialidade e agregação  

A informação relevante encontra -se agregada pela sua natureza e materialidade.  

Compensação  

Os ativos e os passivos s ão relatados separadamente, assim como os gastos e os 
rendimentos, não existindo compensação de saldos entre contas de natureza diferente, 
exceto as que forem exigidos por uma Norma de Contabilidade Pública.  

Continuidade  

As demonstrações financeiras anexas  foram preparadas no pressuposto da 
continuidade das operações, a partir dos registos contabilísticos e respetivo suporte 
documental, mantidos de acordo com a legislação em vigor.  

Nota 2.1 Ṿ Bases de Mensuração  

As bases de mensuração relevantes para as dem onstrações financeiras são as seguintes:  

Ativos intangíveis  

Os ativos intangíveis são mensurados no reconhecimento inicial ao custo de aquisição, 
o qual inclui o preço de compra e quaisquer outros custos diretamente atribuíveis às 
atividades necessárias pa ra o desenvolvimento dos mesmos.  

Quando perante ativos intangíveis adquiridos sem contraprestação, a mensuração é 
efetuada ao justo valor.  
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No reconhecimento inicial de um ativo intangível adquirido numa transação de troca 
de um ativo não monetário por outr o, o custo do ativo intangível adquirido é o seu justo 
valor. Subsequentemente, os ativos intangíveis encontram -se registados pelo método 
do custo, correspondendo a sua quantia escriturada na data de relato ao seu custo 
deduzido de amortizações e de perdas  por imparidade acumuladas.  

As amortizações de ativos intangíveis são reconhecidas numa base linear durante a sua 
vida útil estimada.  

As taxas de amortização utilizadas correspondem aos períodos de vida útil estimados 
em função do período em que tiver lug ar a utilização exclusiva, conforme o definido no 
Ẍ>ȺǍɾɾȡȒȡǪǍǱɐɶ ǪɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶ ᶰ Ṿ Cadastro e vidas úteis dos ativos fixos tangíveis, 
ȡɅʌǍɅȓȣʬǸȡɾ Ǹ ɳɶɐɳɶȡǸǱǍǱǸɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐẍ ɳʔǩȺȡǪǍǱɐ Ʌɐ !ɅǸʲɐ Ǳɐ EǸǪɶǸʌɐ-Lei n.º 
192/2015, de 11 de setembro, que no caso da ASF corresponde às seguintes vidas úteis:  

 

As vidas úteis e o método de amortização dos vários ativos intangíveis são revistos 
anualmente. O efeito de alguma alteração a estas estimativas é reconhecido na 
demonstração dos resultados prospectivamente.  

Um ativo intangível é desreconhecido na data de alienação (incluindo alienação através 
de uma transação sem contraprestação) ou quando for permanentemente retirado do 
uso e da sua alienação não se esperarem benefícios económicos futuros ou potencial de 
serv iço.  

Ativos fixos tangíveis  

Os ativos fixos tangíveis são mensurados no reconhecimento inicial ao custo de 
aquisição, o qual inclui o preço de compra, quaisquer custos diretamente atribuíveis 
para colocar o ativo no local e nas condições necessárias para ser capaz de operar da 
maneira pretendida e, quando aplicável, o valor presente da estimativa inicial dos custos 
de desmantelamento e remoção dos ativos e de restauração dos respetivos locais de 
instalação que a ASF espera incorrer.  

Subsequentemente, os ativos fixos tangíveis encontram -se registados pelo método do 
custo, correspondendo a sua quantia escriturada, na data de relato, ao seu custo 
deduzido de depreciações e de perdas por imparidade acumuladas.  

As depreciações são calculad as, a partir da data em que os bens se encontrem 
disponíveis para utilização, pelo método linear, em conformidade com o definido no 
Ẍ>ȺǍɾɾȡȒȡǪǍǱɐɶ >ɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶ ᶰ - Cadastro e vidas úteis dos ativos fixos tangíveis, 



 

Relatório de Atividade e Contas Anuais 2025 | ASF  -  144 

intangíveis e propriedades de investiment ɐẍṞ ɵʔǸ Ʌɐ ǪǍɾɐ ǱǍ !ñf ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸ ǟɾ 
seguintes vidas úteis:  

 

As vidas úteis e o método de depreciação dos vários bens são revistos anualmente. O 
efeito de alguma alteração a estas estimativas é reconhecido prospectivamente na 
demonstração dos resultados.  

As despesas de manutenção e reparação (dispêndios subsequentes) que não são 
suscetíveis de gerar benefícios económicos futuros adicionais são registadas como 
gastos no período em que são incorridas.  

Sempre que existam indícios de imparidade (fontes intern as e externas), é testado o 
ativo quanto à sua imparidade.  

Locações  

A classificação das locações entre operacionais e financeiras é feita em função da 
substância do contrato e não da sua forma. As locações são classificadas como 
financeiras sempre que os s eus termos transferem substancialmente todos os riscos e 
vantagens inerentes à propriedade do bem para o locatário. As restantes locações são 
classificadas como operacionais.  

Os pagamentos de locações operacionais são reconhecidos como gasto numa base 
line ar durante o período da locação.  Os incentivos recebidos são registados como uma 
responsabilidade, sendo o montante agregado dos mesmos reconhecido como uma 
redução do gasto com a locação, igualmente numa base linear.  

Inventários  

Os inventários são constit uídos exclusivamente por bens consumíveis, designadamente 
materiais de economato e outros bens não duradouros utilizados no normal 
funcionamento da entidade. Estes inventários são reconhecidos e mensurados de 
acordo com a Norma de Contabilidade Pública 10 ṽ Inventários (NCP 10) do Sistema de 
Normalização Contabilística para as Administrações Públicas (SNC -AP). 

A mensuração inicial é efetuada ao custo de aquisição, incluindo o preço de compra, 
impostos não recuperáveis, custos de transporte, manuseamento e o utros custos 
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diretamente atribuíveis, e deduzidos todos os descontos comerciais e abatimentos 
aplicáveis, conforme previsto na NCP 10.  

A valorização das saídas de inventário é efetuada utilizando o método do custo médio 
ponderado.  

Os inventários são regist ados na classe 3 Ṿ Inventários do Plano de Contas 
Multidimensional (PCM), em conformidade com a estrutura oficial do SNC -AP. 

O consumo dos bens é reconhecido como gasto, no período em que ocorre, sendo 
desreconhecido do inventário no momento da sua utiliza ção.  

Rendimentos Ṿ Transações com contraprestação  

A ASF reconhece uma transação com contraprestação quando recebe ativos ou serviços 
e dá em troca à outra parte um valor aproximadamente igual. A quantia de rendimento 
proveniente de uma transação é geralmente determinada por acordo entre a entidade 
e o comprador ou utilizador do ativo ou serviço e é mensurada pelo justo valor da 
retribuição recebida ou a receber, tendo em conta as quantias de quaisquer descontos 
comerciais e de quantidades concedidos . 

As fontes de receita da ASF estão estabelecidas nos seus Estatutos. Constituem receitas 
próprias da ASF, entre outros: a taxa anual de supervisão devida (i) pelas empresas de 
seguros autorizadas a exercer a sua atividade em Portugal; (ii) pelas entidades  gestoras 
dos fundos de pensões autorizadas a exercer a sua atividade em Portugal; e (iii)  pelos 
mediadores de seguros ou de resseguros.  

O rédito é reconhecido da seguinte forma:  

A taxa anual de supervisão é registada de acordo com a base do acréscimo, pelo que é 
registada à medida que é gerada independentemente do momento do seu 
recebimento.  

Rendimentos Ṿ Transações sem contraprestação  

A ASF reconhece um ativo proveniente de uma transação sem contraprestação quando 
obtiver o controlo de recur sos que satisfaçam a definição de um ativo e cumpra com os 
critérios de reconhecimento. Um influxo de recursos provenientes de uma transação 
sem contraprestação reconhecido como um ativo é registado como rendimento, exceto 
até ao ponto em que for também re conhecido um passivo relativo ao mesmo influxo. 
Quando a obrigação que deu origem ao reconhecimento do passivo for satisfeita, deve 
ser reduzida a quantia do passivo e reconhecida uma quantia de rendimento igual a 
essa redução.  
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Um ativo adquirido através d e uma transação sem contraprestação deve ser 
inicialmente mensurado pelo seu justo valor à data de aquisição (que corresponde à 
melhor estimativa do influxo de recursos para a entidade).  

O rédito é mensurado pelo justo valor da contraprestação recebida ou a receber. As 
fontes de receita da ASF estão estabelecidas nos seus Estatutos. Constituem receitas 
próprias da ASF, entre outros: os montantes das coimas aplicadas pelas 
contraordenações que lhe compete aplicar, nos termos do regime sancionatório 
aplicável , bem como o reembolso de custas dos processos de contraordenação.  

Provisões, passivos contingentes e ativos contingentes  

As provisões são registadas quando a ASF tem uma obrigação presente (legal ou 
construtiva) como resultado de um acontecimento passado,  sendo provável que para a 
liquidação dessa obrigação ocorra uma saída de recursos e o montante da obrigação 
possa ser razoavelmente estimado.  

O montante das provisões registadas consiste na melhor estimativa, na data de relato, 
dos recursos necessários pa ra liquidar a obrigação. Tal estimativa é determinada tendo 
em consideração os riscos e incertezas associados à obrigação. As estimativas do 
desfecho e do efeito financeiro são determinadas, tendo em consideração a experiência 
de transações similares e, em  alguns casos, os relatórios de consultores independentes.  

Os passivos contingentes não são reconhecidos nas demonstrações financeiras, sendo 
divulgados sempre que a possibilidade de existir uma saída de recursos englobando 
benefícios económicos não seja r emota. Os ativos contingentes não são reconhecidos 
nas demonstrações financeiras, sendo divulgados quando for provável a existência de 
um influxo económico futuro de recursos.  

Acontecimentos subsequentes  

Os acontecimentos após a data de balanço que proporc ionam informação adicional 
sobre condições que existiam à data do balanço ( adjusting events  ou acontecimentos 
após a data do balanço que dão origem a ajustamentos) são refletidos nas 
demonstrações financeiras. Os eventos após a data do balanço que proporcionem 
informação sobre situações que ocorram após a data do balanço ( non adjusting events  
ou  acontecimentos após a data do balanço que não dão origem a ajustamentos) são 
divulgados nas demonstrações financeiras, se forem considerados materiais.  

Instrumentos Financeiros  

Os ativos e os passivos financeiros são reconhecidos no balanço quando a ASF s e torna 
parte das correspondentes disposições contratuais, sendo utilizado para o efeito o 
previsto na NCP 18 Ṿ Instrumentos Financeiros.  
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No momento do reconhecimento inicial, os ativos e os passivos financeiros são 
mensurados ao justo valor.  

Os custos de transação dos ativos e passivos financeiros são incluídos no custo de 
aquisição se esse ativo ou passivo não for subsequentemente mensurado pelo justo 
valor, caso em que são imediatamente reconhecidos em resultados do exercício.  

Todos os ativos financeiros  são subsequentemente reconhecidos ao justo valor, com as 
alterações de justo valor a serem reconhecidas na demonstração dos resultados, com as 
seguintes exceções:  

 Instrumentos de capital próprio de outras empresas não cotadas ou cujo justo 
valor não possa  ser estimado com fiabilidade, bem como os derivados 
associados, os quais são mensurados ao custo deduzido de perdas por 
imparidade.  

 Contratos para conceder ou contrair empréstimos que não possam ser 
liquidados numa base líquida e que se espera que reúnam as condições para 
serem reconhecidos ao custo ou ao custo amortizados deduzido de perdas por 
imparidade e que a ASF designe, no momento inicial, para serem mensurados 
ao custo menos perdas por imparidade.  

 Ativos financeiros que a ASF designe, no momento do  seu reconhecimento 
inicial, para serem mensurados ao custo amortizado usando o método do juro 
efetivo, menos perdas por imparidade.  

 Ativos financeiros não derivados para serem detidos até à maturidade, os quais 
devem ser mensurados ao custo amortizado.  

Um  ativo financeiro pode ser mensurado ao custo amortizado se satisfazer todas as 
condições seguintes:  

 Possuir uma maturidade definida . 

 Os retornos para o seu detentor são determináveis em montante fixo, quer por 
aplicação de uma taxa de juro fixa durante o investimento quer por uma taxa 
variável que tenha por base um indexante típico de mercado ou que inclua 
spread sobre esse indexante.  

 Não possuem nenhuma cláusula que possa implicar perda do valor nominal e do 
juro acumulado (excluindo o risco de crédito).  

Todos os passivos financeiros são subsequentemente reconhecidos ao custo 
amortizado usando o método do juro efetivo, com exceção dos passivos financeiros 
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classificados como detidos para negociação, os quais devem ser mensurados ao justo 
valor atr avés de resultado.  

Um passivo financeiro é classificado como detido para negociação se:  

a) For suportado principalmente para a finalidade de o recomprar num prazo muito 
próximo.  

b)  Fizer parte, aquando do reconhecimento inicial, de uma carteira de 
instrumentos financeiros identificados, que são geridos em conjunto e para os 
quais exista evidência de terem recentemente proporcionado lucros reais; ou  

c) For um derivado (exceto se for um instrumento de cobertura designado e eficaz).  

A ASF desreconhece os ativos financ eiros quando os direitos contratuais associados aos 
seus fluxos de caixa expiram por cobrança ou quando transfere para outra entidade o 
controlo desses ativos financeiros e todos os riscos e benefícios significativos associados 
à posse dos mesmos.  

A ASF de sreconhece passivos financeiros apenas quando a correspondente obrigação 
seja liquidada, cancelada ou extinta.  

Para os ativos financeiros mensurados ao custo amortizado, se subsequentemente o 
valor reconhecido como perda por imparidade diminuir e tal dimin uição possa estar 
objetivamente relacionada com um evento ocorrido após o reconhecimento da 
imparidade, essa perda por imparidade deve ser revertida. A reversão da perda por 
imparidade é reconhecida na demonstração dos resultados.  

A reversão não poderá res ultar num aumento do valor que o respetivo ativo tinha antes 
de ter sido registado a perda por imparidade.  

Uma entidade não deve alterar a sua política de mensuração subsequente de um ativo 
ou passivo financeiro enquanto tal instrumento for detido. Esta po ssibilidade é uma 
situação de exceção e que se encontra totalmente dependente da existência de 
mensuração fiável do justo valor para instrumentos financeiros.  

Benefícios dos empregados - Pensões de reforma  

Conforme disposto no artigo 34.º dos Estatutos da ASF, os trabalhadores têm direito a 
complementos de reforma ou a um plano individual de reforma, de valor não inferior ao 
previsto no acordo coletivo de trabalho para a atividade seguradora, os quais são 
garantidos por um fundo de pensões.  

De acordo com o estipulado na NCP 19 Ṿ Benefícios dos empregados, no plano de 
benefícios definido a obrigação da ASF é a de proporcionar os benefícios acordados, 
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recaindo sobre a ASF os riscos financeiros e biométricos. Por outro lado, no plano de 
contribuição definida a responsabilidade da ASF está limitada à quantia com que a ASF 
acordou contribuir para o fundo de pensões.  

Neste contexto, as responsabilidades da ASF encontram -se coberta s por um fundo de 
pensões gerido pela AGEAS Ṿ Sociedade Gestora de Fundos de Pensões, S.A., em 
conformidade com o artigo 8.º do Contrato Constitutivo. Este fundo de pensões é 
composto por unidades de participação afetas a planos de benefício definido e de 
contribuição definida. O plano de benefício definido é financiado pela ASF, enquanto o 
plano de contribuição definida é um plano contributivo financiado pela ASF e pelos seus 
trabalhadores, caso estes optem por contribuir para o Fundo.  

O Contrato Constitutivo prevê, no número 14.2 do artigo 14.º, que em caso de 
insuficiência ou extinção do fundo de pensões, os beneficiários poderão exigir à ASF o 
pagamento das pensões ou prestações a que têm direito, a qual responde 
solidariamente por es se pagamento.  

As contribuições da ASF para os planos de benefícios pós -emprego são reconhecidas na 
ǱǸɃɐɅɾʌɶǍǭǦɐ Ǳɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍǱɐɾṞ ɅǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌgǍɾʌɐɾ ǪɐɃ ɐ ɳǸɾɾɐǍȺẍṣ 

Outros ativos financeiros  

Os outros ativos financeiros incluem maioritariamente títulos de r endimento fixo e são 
registados ao justo valor, quando transacionados em mercados ativos, abertos e 
organizados, sendo as respetivas alterações de justo valor reconhecidas na 
demonstração dos resultados.  

Quando se trata de instrumentos financeiros que não sejam transacionados em 
mercados ativos, abertos e organizados são registados ao custo amortizado deduzido 
de eventuais perdas por imparidade.  

Os ativos financeiros registados ao custo amortizado são sujeitos a testes de imparidade 
em cada data de relato. Tais ativos encontram -se em imparidade quando exista uma 
evidência objetiva de que, em resultado de um ou mais acontecimentos ocorridos após 
o seu reconhecimento inicial, os seus fluxos de caixa futuros estimados são afetados.  

Ativos financeiros detidos pa ra negociação  

São considerados ativos financeiros detidos para negociação os que sejam adquiridos 
ou incorridos, essencialmente, com a finalidade de venda ou liquidação no curto prazo 
ou que façam parte de uma carteira de instrumentos financeiros geridos c omo um todo 
e que apresentem evidência de terem recentemente proporcionado lucros reais. Estes 
ativos são mensurados ao justo valor com as variações no respetivo justo valor a serem 
registadas em resultados.  
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Caixa e depósitos  

Os montantes incluídos na rubr ȡǪǍ Ẍ>ǍȡʲǍ Ǹ ǱǸɳɑɾȡʌɐɾẍ ǪɐɶɶǸɾɳɐɅǱǸɃ Ǎɐɾ ʬǍȺɐɶǸɾ ǱǸ 
numerário, de depósitos bancários mobilizáveis, de aplicações de tesouraria no mercado 
monetário de prazo inferior ou igual a três meses para os quais o risco de alteração de 
valor é insignificante e que são imediatamente convertíveis em numerário. Estes ativos 
são mensurados ao custo amortizado.  

Clientes e outras contas a receber  

Os saldos de clientes e outras contas a receber são registados ao custo amortizado 
deduzido de eventuais perdas por imparidade.  

Fornecedores e outras contas a pagar  

Os saldos de fornecedores e de outras contas a pagar são registados ao custo 
amortizado.  

Imposto sobre o rendimento  

A ASF, enquanto pessoa coletiva de direito público, está isenta de Imposto sobre o 
Rendimento das Pess oas Coletivas (IRC), nos termos do disposto na alínea a) do n.º 1 do 
artigo 9.º do Código do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas Coletivas (CIRC), com 
exceção dos rendimentos de capitais tal como são definidos para efeitos do Imposto 
sobre o Rendimento das Pessoas Singulares (IRS).  

Segundo o disposto no n.º 5 do artigo 87.º do CIRC, relativamente ao rendimento global 
de entidades com sede ou direção efetiva em território português que não exerçam, a 
título principal, atividades de natureza comercial, ind ustrial ou agrícola, a taxa a taxa é 
de 20% (redação da Lei 45 -A/2024, de 31 de dezembro).  

A base de tributação aplicável especificamente aos títulos de dívida é apurada segundo 
o disposto no n.º 5 do artigo 5.º do Código do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas 
ñȡɅȓʔȺǍɶǸɾ ṵ>uéñṶṞ ɵʔǸ ǸɾʌǍǩǸȺǸǪǸ ɐ ɾǸȓʔȡɅʌǸṝ Ẍṟ ǪɐɃɳɶǸǸɅǱǸɃ-se nos rendimentos de 
capitais o quantitativo dos juros contáveis desde a data do último vencimento ou da 
emissão, primeira colocação ou endosso, se ainda não houver ocorrido qualquer 
ven cimento, até à data em que ocorra alguma transmissão dos respetivos títulos, bem 
como a diferença, pela parte correspondente àqueles períodos, entre o valor de 
reembolso e o preço de emissão, no caso de títulos cuja remuneração seja constituída, 
total ou p ǍɶǪȡǍȺɃǸɅʌǸṞ ɳɐɶ ǸɾɾǍ ǱȡȒǸɶǸɅǭǍẍṣ 
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Especialização dos exercícios  

A ASF regista os rendimentos e gastos de acordo com o princípio contabilístico da 
especialização dos exercícios, sendo reconhecidos à medida que são gerados, 
independentemente do momento do seu recebimento ou pagamento.  

Nota 2.2 Ṿ Juízos de valor críticos e principais fontes de incerteza associadas a 
estimativas  

Na preparação das demonstrações financeiras foram efetuados juízos de valor, 
estimativas e pressupostos que afetam as quantias relatadas de ativos e de passivos, 
assim como as quantias relatadas de rendimentos e gastos do exercício.  

As estimativas e os pressupostos subjacentes foram determinados por referência à data 
de relato com base no melhor  conhecimento existente à data de aprovação das 
demonstrações financeiras dos eventos e transações em curso, assim como na 
experiência de eventos passados e/ou correntes. Contudo, poderão ocorrer situações 
em períodos subsequentes que, não sendo previsívei s à data de aprovação das 
demonstrações financeiras, não foram consideradas nessas estimativas. As alterações às 
estimativas que ocorram posteriormente à data das demonstrações financeiras serão 
corrigidas de forma prospetiva. Por este motivo, e dado o gra u de incerteza associado , 
os resultados reais das transações em questão poderão diferir das correspondentes 
estimativas.  

Nota 3 Ṿ Ativos intangíveis  

Nos exercícios de 2025 e 2024, as quantias brutas dos ativos intangíveis e as respetivas 
amortizações acumu ladas apresentava os seguintes montantes no início e no final 
daqueles anos:  
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Ã ɃɐʬȡɃǸɅʌɐ ɐǪɐɶɶȡǱɐ ɅǍ ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ!ʌȡʬɐɾ ȡɅʌǍɅȓȣʬǸȡɾẍ Ȓɐȡ ɐ ɾǸȓʔȡɅʌǸṝ 

 
 
¸Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌgǍɾʌɐɾ ǱǸ ǱǸɳɶǸǪȡǍǭǦɐ Ǹ ǍɃɐɶʌȡʽǍǭǦɐẍ ȒɐɶǍɃ ɶǸȓȡɾʌǍǱǍɾ ǍɃɐɶʌȡʽǍǭɮǸɾ Ʌɐ 
montante de 292  442 eu ros e de 96  114 euros, em 2025 e 2024, respetivamente.  

fɐȡ ǍɳȺȡǪǍǱɐ ɐ Ẍ>ȺǍɾɾȡȒȡǪǍǱɐɶ ǪɐɃɳȺǸɃǸɅʌǍɶ ᶰ Ṿ Cadastro e vidas úteis dos ativos fixos 
ʌǍɅȓȣʬǸȡɾṞ ȡɅʌǍɅȓȣʬǸȡɾ Ǹ ɳɶɐɳɶȡǸǱǍǱǸɾ ǱǸ ȡɅʬǸɾʌȡɃǸɅʌɐẍṞ ǸṞ ɳɐɶ ǪɐɅɾǸȓʔȡɅʌǸṞ ǱǸʌǸɶɃȡɅǍǱǍ 
a taxa de vida útil em fun ção do período em que tiver lugar a sua utilização exclusiva.  

Nota 5 Ṿ Ativos fixos tangíveis  

Nos exercícios de 2025 e 2024, as quantias brutas dos ativos fixos tangíveis e as 
respetivas depreciações acumuladas apresentavam os seguintes montantes no início  e 
no final daqueles anos:  
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Ãɾ ɃɐʬȡɃǸɅʌɐɾ ɅǍ ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ!ʌȡʬɐɾ Ȓȡʲɐɾ ʌǍɅȓȣʬǸȡɾẍ ȒɐɶǍɃ ɐɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾṝ 
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¸Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌgǍɾʌɐɾ ǱǸ ǱǸɳɶǸǪȡǍǭǦɐ Ǹ ǱǸ ǍɃɐɶʌȡʽǍǭǦɐẍ ȒɐɶǍɃ ɶǸȓȡɾʌǍǱǍɾ ǱǸɳɶǸǪȡǍǭɮǸɾ Ʌɐɾ ɃɐɅʌǍɅʌǸɾ ǱǸ ᶰᶰᶴ 688 euros e de 462  776 euros, em 
2025 e 2024, respetivamente.  

Nota 6 Ṿ Locações operacionais  

Em 31 de dezembro de 2025, a ASF era locatária em contratos de locação operacional relacionados com  a locação de imóveis, viaturas e 
dispensadores de água.  

O contrato de locação operacional mais significativo corresponde ao aluguer do edifício onde se encontra instalada a sede da ASF. 

Os gastos relacionados com locações operacionais reconhecidos no exer cício de 2025, os pagamentos acumulados e os futuros pagamentos 
mínimos contratualmente obrigatórios foram os seguintes:  
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Nota 10 Ṿ Inventários  

No ano de 2025 deu -se cumprimento ao estipulado na NCP 10 Ṿ Inventários, 
apresentando -se a mensuração do inventário em balanço.  

O quadro seguinte ilustra os movimentos ocorridos no ano em análise:  

 

Os consumíveis são adquiridos exclusivamente para consumo interno, no decurso da 
atividade da ASF.  

Durante o exercíci o, não foram identificadas imparidades nos inventários detidos pela 
entidade, não havendo necessidade de ajustamentos adicionais.  

Nota 13 Ṿ Rendimentos de transações com contraprestação  

Os rendimentos provenientes de transações com contraprestação, recebid os em 2025, 
tinham a seguinte composição na demonstração de resultados e no balanço:  

 
 

 
 

Nota 13.1 Ṿ Taxas 

Em 31 de dezembro de 2025 e 2024, o rédito proveniente de taxas de supervisão teve a 
seguinte evolução:  
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Nota 13.2 Ṿ Outros rendimentos  

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶɐɾ ɶǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾẍ ȡɅʌǸȓɶǍʬǍ ɐɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ʬǍȺɐɶǸɾṝ 

 

¸Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌéǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾ ɾʔɳȺǸɃǸɅʌǍɶǸɾẍ ǸɾʌǦɐ ȡɅǪȺʔȣǱɐɾ ɐɾ Ǫʔɾʌɐɾ ǱǸ ȓǸɾʌǦɐ ɵʔǸ 
decorrem dos serviços de gestão prestados pela ASF aos Fundos e que, no exercício de 
2025, assumiram os montantes de 6  097  767 euros para o FGA e de 2  916 679 euros para 
o FAT.  

Nota 13.3 Ṿ Juros e rendimentos similares obtidos  

MɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰᶮᶰᶲṞ Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ¦ʔɶɐɾ Ǹ ɶǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾ ɾȡɃȡȺǍɶǸɾ ɐǩʌȡǱɐɾẍ 
tinha a seguinte composição:  

 
 

Nota 14 Ṿ Rendimentos de transações sem contraprestação  

Os rendimentos provenientes de t ransações sem contraprestação, recebidos em 2025, 
tinha a seguinte composição na demonstração de resultados e no balanço:  
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Nota 14.1 Ṿ Multas e outras penalidades  

Nos anos de 2025 e 2024, o rédito reconhecido pela ASF teve a seguinte evolução:  

 
2025 

 
2024 

    
Multas e outras penalidades  253 825   358 089 

 
 253 825   358 089 

Nota 15 Ṿ Provisões, passivos contingentes e ativos contingentes  

Nos termos da NCP 15 ṽ Provisões, Passivos Contingentes e Ativos Contingentes, os 
ativos contingentes não são reconhecidos contabilisticamente, sendo apenas 
divulgados quando exista probabilidade de entrada de benefícios económicos, dada a 
incerteza sobre o seu desfecho.  

Nos exercícios de 2025 e 2024, as movimentações nestas rubricas foram as seguintes:  

Provisões  

No âmbito do Acordo Empresa em vigor, quando um colaborador completar um ou 
mais múltiplos de três anos de efetivo exercício de funções na ASF, tem direito a um 
prémio pecuniário de valor equivalente a 30% da sua retribuição efetiva mensal. Quando 
o colaborador completar 50 anos de idade e, simultaneamente, perfizer 15 anos de 
permanência na ASF, este prémio pecuniário é substituído pela concessão de dias de 
licença.  
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Em 31 de dezembro de 2025 o m ɐɅʌǍɅʌǸ ǱǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌæɶɐʬȡɾɮǸɾẍ ʌȡɅțǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṝ 

 

 

E em 31 de dezembro de 2024 a mesma rubrica era composta da seguinte forma:  
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Ativos contingentes - processos de contraordenação  

Nos processos de contraordenação da competência da ASF, as coimas só são cobradas 
e pagas depois de transitada em julgado a decisão que as aplicou, e nunca 
anteriormente. Mesmo que ocorra a impugnação judicial de uma coima aplicada pela 
ASF, esse recurso tem e feito suspensivo, não sendo o arguido, por isso, obrigado a pagar 
de imediato a mesma, mas apenas quando uma decisão sobre essa coima transitar em 
julgado.  Assim, relativamente aos processos de contraordenação da competência da 
ASF, não pode, pois, consid erar -se que exista o risco da ASF ter de entregar ao Estado 
ou a qualquer outra entidade uma parte das coimas a cobrar futuramente, dado que, 
nos casos em que a lei prevê essa obrigação de entrega, ela só surge a partir do 
momento em que as coimas são paga s pelos arguidos e o respetivo montante é 
recebido pela ASF. Considerando estas razões, não existe risco de entrega de qualquer 
montante decorrente de coimas cobradas ou a cobrar, pelo que a ASF não reconheceu 
qualquer provisão associada a estes processos em 31 de dezembro de 2025.  

Ativos contingentes - processos de execução fiscal  

Com base em parecer do Departamento Jurídico, foram instaurados em 2025 processos 
de execução fiscal para reposição coerciva de quantias indevidamente recebidas por 
antigos membros do Conselho de Administração e pelos membros da atual Comissão 
de Fiscaliza ção. As quantias em causa referem -se a remunerações indevidamente 
recebidas, incluindo valores pagos por férias não gozadas.  

De acordo com o n.º 32 da NCP 15, os ativos contingentes não devem ser reconhecidos 
nas demonstrações financeiras, por poderem conduzir ao reconhecimento de 
rendimentos que podem nunca vir a concretizar -se. 

Os ativos contingentes resultam, regra geral, de acontecimentos não totalmente 
controláveis pela entidade, incluindo situações em que esta intenta uma ação 
administrativa ou judicial cujo desfecho permanece incerto, tal como descrito no n.º 33 
da mesma norma.  

Face à incerteza quanto ao resultado e ao mom ento da recuperação, estes processos 
são divulgados como ativos contingentes, conforme previsto na NCP 15.  

A ASF continuará a acompanhar a evolução dos processos, procedendo ao 
reconhecimento como ativo apenas se a recuperação se tornar praticamente certa,  nos 
termos do n.º 36 da mesma norma.  

Nota 17 Ṿ Acontecimentos após a data de relato  

Após a data do balanço e até à data de aprovação destas demonstrações financeiras, 
registou -se nova perturbação no panorama geopolítico mundial, com o eclodir de um 
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confli to militar de larga escala no Irão, iniciado no final de fevereiro de 2026, e cujas 
repercussões e extensão dos países envolvidos permanecem incertas.  

Embora este evento não afete a valorização dos ativos e passivos reportados a 31 de 
dezembro de 2025, a s ua ocorrência agudiza adicionalmente os riscos 
macroeconómicos. As repercussões incidem diretamente sobre os mercados 
energéticos (petróleo e gás natural), potenciais interrupções nas cadeias de 
abastecimento globais e deterioração da atividade comercial, podendo reacender 
pressões inflacionistas e interferir com as decisões de política monetária dos bancos 
centrais. Neste quadro verifica -se também um aumento da volatilidade e dos riscos de 
downside  nos mercados financeiros.  

Em Portugal, prevê -se que estes eventos possam redundar no aumento dos custos de 
produção e afetar a confiança dos consumidores.  

A ASF identifica os seguintes principais vetores de impacto potencial para o setor sob 
sua supervisão:  

¶ Mercados Financeiros e Ativos de Investimento: A escala da do conflito e a 
incerteza sobre o seu perímetro gera a volatilidade nos mercados de capitais e 
de dívida soberana. Atendendo à exposição das carteiras de investimento das 
empresas de seguros e dos fundos de pensões a estes ativos, podem verificar -se, 
pe lo menos temporariamente, variações descendentes dos preços de mercado 
dos títulos detidos.  

¶ Taxas de Juro e Inflação: A instabilidade nos preços das commodities  energéticas 
(em especial, petróleo e gás natural) poderá perturbar a tendência de 
estabilização  da inflação, influenciando as políticas monetárias e, com isso, as 
curvas de taxas de juro sem risco utilizadas no cálculo das provisões técnicas.  

¶ Rácios de Solvência: Os rácios de solvência das empresas de seguros, conforme 
configurados no regime Solvênc ia II, podem sofrer pressão descendente, em 
particular caso o efeito penalizador de subida das yields  sobre os títulos de 
rendimento fixo suplante o efeito da subida das curvas de desconto a aplicar às 
responsabilidades. Neste contexto, é relevante o robus tecimento deste rácio que 
o setor tem consolidado, a nível nacional, nos últimos anos.  
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Nota 18 Ṿ Instrumentos financeiros  

Nota 18.1 Ṿ Ativos financeiros  

Os ativos financeiros são reconhecidos nas demonstrações financeiras, encontrando -se detalhados no quadro abaixo, quanto à sua 
mensuração:  
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Nota 18.1.1 Ṿ Outros ativos financeiros  

¸ɐɾ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐɾ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰᶮᶰᶲṞ Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶɐɾ Ǎʌȡʬɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ Ǎ 
seguinte composição:  

 

MɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰᶮᶰᶲṞ ɐ ʬǍȺɐɶ ǱǍ ǪǍɶʌǸȡɶǍ ɶǸȺǸʬǍǱɐ ɅǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶɐɾ Ǎʌȡʬɐɾ 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṝ 
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MɃ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰᶮᶰᶲṞ ɐɾ ɃɐʬȡɃǸɅʌɐɾ ɐǪɐɶɶȡǱɐɾ ɅǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶɐɾ Ǎʌȡʬɐɾ ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾẍ ȒɐɶǍɃ ɐɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾṝ 
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Da aplicação do método do juro efetivo não resultou necessidade de ajustamento no valor dos ativos mensurados ao custo amorti zado.  
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 Riscos financeiros  

Em 31 de dezembro 2025 e 2024, a carteira dos ativos financeiros mensurados ao custo 
amortizado era composta por Certificados Especiais de Dívida de Curto Prazo (CEDIC) e 
Certificados Especiais de Dívida de Médio e Longo Prazo (CEDIM) emitidos pelo IGCP, 
em moeda n acional, pelo que não se encontrava com exposição ao risco cambial.  

Em 31 de dezembro 2025 e 2024, a carteira dos ativos financeiros, mensurados ao justo 
valor, era composta por títulos de dívida pública portuguesa (obrigações do tesouro).  

As quantias escr ituradas dos ativos financeiros mensurados pelo custo amortizado 
expostos ao risco de taxa de juro tinha a seguinte composição:  

 

Adicionalmente, a ASF encontrava -se exposta ao risco de crédito relacionado com a 
possibilidade de as contrapartes não cumprirem com as suas obrigações contratuais, 
resultando tal facto em perdas associadas à realização dos respetivos ativos. Em 31 de 
deze mbro de 2025 e 2024, a carteira dos outros ativos financeiros mensurados pelo 
custo amortizado apresentava a seguinte decomposição, de acordo com as notações de 
rating  ǍʌɶȡǩʔȣǱǍɾ ɳǸȺǍ ñʌǍɅǱǍɶǱ Ἁ æɐɐɶẏɾṝ 
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A carteira da ASF era constituída pelos seguintes ativos financeiros:  
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¸ɐɾ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐɾ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳ Ǹ ᶰᶮᶰᶲṞ Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ!ʔɃǸɅʌɐɾ ṩ ɶǸǱʔǭɮǸɾ ǱǸ Ȳʔɾʌɐ ʬǍȺɐɶẍ 
corresponde ao apuramento dos seguintes ganhos e perdas:  

 

Nos exercícios de 2025 e 2024, as perdas e ganhos de justo valor da carteira de ativos 
ȒȡɅǍɅǪǸȡɶɐɾ ɶǸɾʔȺʌǍɶǍɃ ǱǍ ʬǍɶȡǍǭǦɐ ʬǸɶȡȒȡǪǍǱǍ Ʌɐɾ ʌȣʌʔȺɐɾ ẌÃṣÿṣ ᶰṞᶰᶳụ - ǍǩɶȡȺṩᶰᶮᶱᶲẌṣ 

Nota 18.1.2 Ṿ Outras contas a receber  

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶǍɾ ǪɐɅʌǍɾ Ǎ ɶǸǪǸǩǸɶẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṝ 

 

 

As rec eitas da ASF provenientes das taxas cobradas às empresas de seguros ou de 
resseguros e aos fundos de pensões depende m  do nível de produção / contribuições 
(base de incidência) e das taxas aplicáveis, sendo estas últimas fixadas pela Portaria 
n.º  74B /2016, de 24 de março, alterada pela Portaria n.º 513/2025/2, de 9 de setembro:  

Á 0,242%, para os prémios de seguro direto dos ramos Não Vida;  

Á 0,078%, para os prémios de seguro direto do ramo Vida e contribuições para os 
fundos de pensões (com produção de efeitos a  partir de 1 de janeiro de 2026, 
sendo a primeira prestação paga em julho de 2026).  
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! ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ!ǪɶǹɾǪȡɃɐɾ ǱǸ ɶǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾ - ɶǸǪǸȡʌǍẍ ȡɅǪȺʔȡṞ ȒʔɅǱǍɃǸɅʌǍȺɃǸɅʌǸṞ Ǎ ɶǸǪǸȡʌǍ 
recebida no início de cada ano e referente ao segundo semestre do ano anterior, relativa 
à cobrança das taxas de supervisão, nomeadamente dos seguros dos ramos vida e não 
vida e dos fundos de pensões.  

No que diz respeito aos mediadores de seguros ou de resseguros, e nos termos do artigo 
11.º da Portaria n.º 74 -B/2016, de 24 de março, e do artigo 6.º -A da Norma Regulamentar 
n.º 6/2013 -R, de 24 de outubro, aditado pelo n.º 2 do artigo 3.º da Norma Regulamentar 
n.º 4/2016 -R, de 12 de maio, estes estão obrigados ao pagamento da taxa anual de 
supervisão devida à Autoridade de Supervisão de Seguros e Fundos de Pensões (ASF). 
Esta taxa é devida pelos mediadores de seguros ou de res seguros residentes ou cuja 
sede social se situe em Portugal, desde que tenham a sua inscrição no registo junto da 
ASF em vigor à data de 1 de janeiro do ano a que a taxa diz respeito. Esse pagamento 
deve ser efetuado entre os meses de maio a julho desse an o, após a emissão do 
documento único de cobrança (DUC), que identifica o valor e as formas de pagamento.  

Ainda nos termos do artigo 41.º dos Estatutos da Autoridade de  Supervisão de Seguros 
e Fundos de Pensões, aprovados pelo Decreto -Lei n.º 1/2015, de 6 d e janeiro, a cobrança 
coerciva das taxas de supervisão devidas pelos mediadores de seguros segue o processo 
de execução fiscal, regulado pelo Código de Procedimento e de Processo Tributário, 
efetivando -se através dos serviços competentes de justiça fiscal,  constituindo título 
executivo bastante a respetiva certidão de dívida.  

À data de 31 de dezembro de 2025, o valor em dívida acumulado assumiu o montante 
de 175 305 euros correspondentes a processos instruídos desde o ano de 2012 e que 
abrangeu taxas devida s pelos mediadores de seguros desde o ano 2009. Este montante 
Ȓɐȡ ɶǸȓȡɾʌǍǱɐ Ǎ Ǳǹǩȡʌɐ ɅǍ ǪɐɅʌǍ ǱǸ Ẍ>ȺȡǸɅʌǸɾṞ ǪɐɅʌɶȡǩʔȡɅʌǸɾ Ǹ ʔʌǸɅʌǸɾẍ ǸɃ ǪɐɅʌɶǍɳǍɶʌȡǱǍ 
ǱǍ ɶʔǩɶȡǪǍ ǱǸ ẌæǸɶǱǍɾ ɳɐɶ ȡɃɳǍɶȡǱǍǱǸɾ ǍǪʔɃʔȺǍǱǍɾẍṣ 
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Nota 18.2 Ṿ Passivos fina nceiros  

Os passivos financeiros foram reconhecidos nas demonstrações financeiras, estando detalhados da seguinte forma:
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Nota 18.2.1 Ṿ Fornecedores  

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌfɐɶɅǸǪǸǱɐɶǸɾẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ ɐɾ ɾǸȓʔȡɅʌǸɾ ʬǍȺɐɶǸɾṝ 

 

Nota 18.2.2 Ṿ Estado e outros entes públicos  

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌMɾʌǍǱɐ Ǹ ɐʔʌɶɐɾ ǸɅʌǸɾ ɳʕǩȺȡǪɐɾẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṝ 

 

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌéǸʌǸɅǭǦɐ ǱǸ ȡɃɳɐɾʌɐɾ ɾɐǩɶǸ ɶǸɅǱȡɃǸɅʌɐɾẍ ȡɅǪȺʔȡ ɃǍȡɐɶȡʌǍɶȡǍɃǸɅʌǸ ɐɾ ʬǍȺɐɶǸɾ 
apurados de acordo com as regras de tributação de rendimentos de trabalho 
dependente que corresponde aos salários dos trabalhadores de dezembro. A rubrica 
ẌuɃɳɐɾʌɐ ɾɐǩɶǸ ɐ ʬǍȺɐɶ ǍǪɶǸɾǪǸɅʌǍǱɐẍ ɶǸȒǸɶǸ-se maioritariamente a publicações 
ǍǱɵʔȡɶȡǱǍɾ Ʌɐ ǸɾʌɶǍɅȓǸȡɶɐṣ ! ɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ>ɐɅʌɶȡǩʔȡǭɮǸɾ ɳǍɶǍ Ǎ ñǸȓʔɶǍɅǭǍ ñɐǪȡǍȺẍ ǸɅȓȺɐǩǍ ɐ 
montante de contribuições a liquidar à Segurança Social, referente ao mês de 
dezembro.  

Nota 18.2.3 Ṿ Outras contas a pagar  

! ɶʔǩɶȡǪǍ ẌÃʔʌɶǍɾ ǪɐɅʌǍɾ Ǎ ɳǍȓǍɶẍ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍʬǍ Ǎ ɾǸȓʔȡɅʌǸ ǪɐɃɳɐɾȡǭǦɐṝ  
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MɃ ᶱᶯ ǱǸ ǱǸʽǸɃǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ɾʔǩɶʔǩɶȡǪǍ Ẍ!ʔʌɐɶȡǱǍǱǸ ǱǍ >ɐɅǪɐɶɶǽɅǪȡǍẍ ȡɅǪȺʔȡ ɐɾ 
montantes a transferir para a Autoridade da Concorrência nos exercícios de 2026 
(1 489  403 euros) e de 2027 (1  660  230 euros), em função do total da receita gerada nos 
exercícios de 2024 e 2025, respetivamente.  

Em 31 de deze Ƀǩɶɐ ǱǸ ᶰᶮᶰᶳṞ Ǎ ɶʔǩɶȡǪǍ ẌéǸɃʔɅǸɶǍǭɮǸɾ Ǎ ȺȡɵʔȡǱǍɶẍ ǸɅȓȺɐǩǍ ɐɾ ȓǍɾʌɐɾ 
referentes ao período de férias, subsídio de férias e respetivos encargos.  

Nota 19 Ṿ Benefícios dos empregados  

Benefícios pós -emprego Ṿ plano de contribuição definida  

A ASF efetua mensalmente contribuições pecuniárias no valor fixo de 3,25% sobre o 
salário pensionável dos trabalhadores para o plano de pensões de contribuição definida. 
Adicionalmente, no caso de trabalhadores que efetuem contribuições voluntárias, é 
efetuada uma cont ribuição de incentivo no mesmo valor das contribuições realizadas 
pelo trabalhador, até ao limite máximo de 2%.  

Este plano abrange os trabalhadores da ASF e os gastos reconhecidos pela ASF com 
aquelas contribuições, nos anos de 2025 e 2024, ascenderam:  

 

Em 31 de dezembro de 2025, não se encontravam por liquidar contribuições vencidas de 
períodos anteriores.  

Benefícios pós -emprego Ṿ plano de benefício definido  

A ASF assumiu o compromisso de conceder aos seus trabalhadores prestações 
pecuniárias, a título de complemento de reforma. Estes benefícios consistem em 
pensões de reforma por velhice ou invalidez, prestações de pré -reforma e pensões de 
sobrevivência, conforme estipulado no Plano de Pensões de Benefício Definido, previsto 
em anexo ao Contrato Constitutivo do Fundo de Pensões dos Trabalhadores da ASF.  

Considerando que a avaliação atuarial referente a 31 de dezembro de 2025 demonstrava 
que o valor do património do fundo de pensões afeto ao financiamento do plano de 
benefício definido (subfundo BD ) excedia o valor das responsabilidades, o Conselho de 
Administração deliberou não efetuar contribuições.  
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Em 31 de dezembro de 2025, a ASF não reconheceu o valor do subfundo BD que excede 
o montante das responsabilidades com serviços passados reportado à  mesma data. O 
não reconhecimento deve -se ao facto de a sua estimativa assentar num juízo 
probabilístico, quer quanto ao montante, quer quanto ao momento das contribuições 
necessárias, nos próximos exercícios, para financiar as responsabilidades por serviç os 
futuros. Por este motivo, não se encontra demonstrado que os benefícios económicos 
futuros resultantes daquele subfundo reverterão para a ASF, para além do facto de nos 
termos legais, mesmo quando haja sobre - financiamento das responsabilidades totais, 
a devolução de contribuições apenas pode ser permitida em casos excecionais.  

O apuramento do valor do subfundo BD e do valor presente da obrigação de benefícios 
definidos, em 31 de dezembro de 2025 e 2024, foi  efetuado pela AGEAS Ṿ Sociedade 
Gestora de Fundos de Pensões, SA.  

O valor presente da obrigação de benefícios definidos apresentou a seguinte evolução 
no s exercícios de 2025 e 2024:  

 

O justo valor dos ativos financeiros do subfundo BD excede o valor presente da 
obrigação de benefícios definidos e,  nos exercícios de 2025 e 2024, teve os seguintes 
movimentos:  
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O subfundo BD é constituído pelos seguintes valores:  

 

! ȓǸɾʌǦɐ Ǳɐ ɾʔǩȒʔɅǱɐ =E ɅǦɐ ɶǸǪɐɅțǸǪǸʔ Ʌɐ ǸʲǸɶǪȣǪȡɐ ɅǸɅțʔɃ ȓǍɾʌɐ ǸɃ ẌéǸɾʔȺʌǍǱɐɾ 
ʌɶǍɅɾȡʌǍǱɐɾẍṣ ñǸȓʔȡǱǍɃǸɅʌǸṞ ǍɳɶǸɾǸɅʌǍ-se o custo líquid o do exercício em análise e do 
período homólogo anterior:  
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O valor presente da obrigação de benefícios definidos foi mensurado através do método da unidade de crédito projetada e os pr incipais 
pressupostos assumidos na avaliação atuarial foram os seguintes:  

 

 


























































































































































































