ASF

AUTORIDADE DE SUPERVISAO
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

ATUALIDADE
REGULATORIA

maio | junho de 2026

Editorial

Desenvolvimentos na
Legislacao Europeia

Atos regulatorios da ASF

Atos juridicos nacionais

Atos juridicos europeus

Instrumentos regulatoérios
da EIOPA

Jurisprudéncia

Outros atos




ASF

AUTORIDADE DE SUPERVIS;O
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

Editorial

Na décima edicdo da publicagcdo Atualidade
Regulatoria da Autoridade de Supervisao de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF),
referente aos meses de maio e junho de
2026, o destaque recai sobre os
desenvolvimentos recentes na legislacao
europeia, designadamente, no que se refere
as seguintes iniciativas: (/) Retail Investment
Strategy (RIS), (ii) alteracao da Diretiva IORP
I, (iil) alteracao do Regulamento PEPP e (iv)
alteragao do Regulamento SFDR.

Para além do tema de destaque, importa
sublinhar a emissdo da Circular n.° 5/2026, de
26 de maio, que procede a revogagao das
medidas de supervisao extraordinarias para
entidades gestoras de fundos de pensdes.

Desenvolvimentos na
Legislacao Europeia

Retail Investment Strategy (RIS)

Na Uniao Europeia, a participacao dos
investidores nao profissionais nos mercados
de capitais permanece reduzida quando
comparada com a de outras economias
avancgadas.

Tendo presente este contexto, a Comissao
Europeia apresentou, em 24 de maio de
2023, a proposta legislativa denominada
Retail Investment Strategy (RIS), um pacote
de medidas que procede a alteracao dos
seguintes instrumentos legislativos: a
Diretiva dos Mercados de Instrumentos
Financeiros (DMIF), a Diretiva sobre a
Distribuicdo de Seguros (IDD), a Diretiva
Solvéncia Il, a Diretiva relativa aos
organismos de investimento coletivo em
valores mobiliarios (UCITS) e a Diretiva dos
Gestores de Fundos de Investimento
Alternativos (AIFMD) e o Regulamento
PRIIPs.

Com esta iniciativa, pretende-se criar as
condicbes necessarias para aumentar a
participagcao dos investidores nao
profissionais no mercado de capitais da
Unido Europeia, em linha com os objetivos
da Uniao dos Mercados de Capitais,
promovendo a coeréncia entre os diversos
regimes juridicos aplicaveis.

Entre as principais alteracdes decorrentes do
processo negocial deste pacote legislativo,
destaca-se: (i) a introducao de novos
requisitos de value for money para o0s
produtores e distribuidores de produtos de
investimento, incluindo a comparagdao com
benchmarks a desenvolver pela EIOPA,; (ii) a
possibilidade de os Estados-Membros
imporem uma proibicao de incentivos ou
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restringirem os incentivos de terceiros a
determinados produtos ou servicos; (iii)
requisitos reforcados em matéria de custos e
encargos, incluindo a introducao de um
modelo padronizado para a divulgacao de
custos e encargos aos investidores de
retalho; (iv) alteracbes aos testes de
adequacao e do caracter apropriado dos
produtos; (v) novos requisitos relativos as
comunicacOes e praticas de marketing,
incluindo sobre a utilizacao de «finfluencers»,
(vi) reforco da supervisao da prestacdao de
servicos transfronteiricos; (vii )alteragdes aos
requisitos de categorizacao de clientes; e
(viii) alteragcbes ao Regulamento PRIIPs,
incluindo o aditamento de uma nova secgao
no documento de informacao fundamental
(DIF) com o resumo da informagao do
produto, a introducdao de ferramentas de
comparacao para produtos com multiplas
opcdes e a possibilidade de organizar as
informacdes fornecidas no DIF «em
camadas», de modo a evitar a sobrecarga
visual para os clientes de retalho.

Na sequéncia do acordo politico provisério
alcangcado entre o Conselho e o Parlamento
Europeu a um em 18 de dezembro de 2025,
o texto final de compromisso do RIS foi
formalmente aprovado pelo Conselho, no
dia 5 de junho de 2026.

A votacao da adocdo do pacote legislativo
pelo Parlamento Europeu esta atualmente
prevista para novembro de 2026. Apds a
publicacdao no Jornal Oficial da Unido
Europeia, os Estados-Membros disporao de
um prazo de dois anos para proceder a
transposicao das alteragcdes para os
respetivos ordenamentos juridicos nacionais
com excecao das alteracdes ao
Regulamento PRIIPs que entram em vigor
20 dias apods a publicacao. O pacote RIS
prevé também um numero significativo de
atos delegados e normas técnicas, bem
como orienta¢cdes da Autoridade Europeia
dos Valores Mobiliarios e dos Mercados

(ESMA) e da Autoridade Europeia dos
Seguros e Pensdes Complementares de
Reforma (EIOPA), a elaborar no periodo que
antecede a entrada em vigor dos novos
requisitos.

A proposta da Comissao pode ser consultada

aqui.

O mandato texto final de compromisso pode

ser consultado aqui.
Diretiva IORP Il

No dia 20 de novembro de 2025, a Comissao
Europeia apresentou um pacote de medidas
para o desenvolvimento do setor de pensodes
complementares na Unido Europeia.

O pacote inclui duas propostas legislativas:
() a proposta de alteracao a Diretiva (UE)
2016/2341 do Parlamento Europeu e do
Conselho, de 14 de dezembro de 2016,
relativa as atividades e a supervisao das
instituicbes de realizacao de planos de
pensodes profissionais (IRPPP) (Diretiva IORP
) e (i) a proposta de alteracdo ao
Regulamento (UE) 2019/1238 do Parlamento
Europeu e do Conselho, de 20 de junho de
2019, relativo a um Produto Individual de
Reforma Pan-Europeu (PEPP)
(Regulamento PEPP).

A iniciativa de revisao da Diretiva IORP I
surge num contexto marcado  por
tendéncias demograficas adversas,
designadamente o envelhecimento da
populacao, que coloca desafios significativos
a sustentabilidade dos sistemas de pensdes
e a adequacao dos rendimentos de reforma
em toda a Unido Europeia.

Os objetivos da proposta de revisao sao (i) o
aumento da eficiéncia e escala das IRPPP,
removendo barreiras a sua consolidacao,
através da simplificacao de procedimentos
transfronteiricos e regras de transferéncias e
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(if) aumento da confianca nos planos de
pensdes profissionais, através da revisao das
regras de autorizagao e supervisao.

Esta proposta manteve inalterado o facto de
a Diretiva IORP Il continuar a ser uma
diretiva de harmonizacao minima, sem um
modelo one-size-fits-all, respeitando as
competéncias nacionais e o papel e a
autonomia dos parceiros sociais.

No ambito do processo legislativo ordinario,
a proposta foi analisada pelo Grupo de
Trabalho do Conselho para os Servigos
Financeiros e a Unidao Bancaria (Servicos
Financeiros) nas reunides que tiveram lugar
entre dezembro de 2025 e junho de 2026, na
sequéncia das quais, foi alcangado um
acordo sobre o texto de compromisso.

A proposta de revisao da Comissao Europeia
pode ser consultada aqui.

Em 26 de junho de 2026, o Conselho aprovou
0 seu mandato negocial, estabelecendo a
posicdo que servird de base as negociacdes
com o Parlamento Europeu sobre as
alteracdes a Diretiva IORP Il, que pode ser
consultado aqui.

Regulamento PEPP

O Regulamento (UE) 2019/1238, do
Parlamento Europeu e do Conselho, de 20
de junho de 2019, estabelece regras
uniformes relativamente ao registo, criacao,
distribuicdo e supervisao de produtos
individuais de reforma que sdo distribuidos
na Unido sob a designacao «produto
individual de reforma pan-europeu» ou
«PEPP».

No entanto, o PEPP nao alcangou o éxito
comercial previsto.

A revisdao do Regulamento PEPP pretende
reforcar a funcionalidade e a eficacia pratica
do produto, estabelecendo uma base sélida

e eficiente para um plano de individual de
reforma que complemente os regimes de
pensdes legais e profissionais dos Estados-
Membros.

Esta proposta tem como objetivos tornar o
PEPP mais atrativo, acessivel e simples,
eliminando os requisitos existentes que
dificultaram a adesdao aos PEPP e
garantindo, em simultaneo, um elevado
nivel de protecao dos consumidores.

Em 24 de junho de 2026, o Conselho definiu
a sua posicao negocial relativa a proposta da
Comissao Europeia.

Neste contexto, foi eliminada a
obrigatoriedade de aconselhamento na
distribuicao do PEPP Base. O
aconselhamento passaria a ser prestado
apenas a pedido do cliente, permitindo a
distribuicdo do produto em regime de mera
execucao.

Mantéme-se, igualmente, a eliminacao do
[imite de custos de 1 %. Para além disso,
admite-se que até 5 % da carteira do PEPP
Base seja investida em ativos alternativos.

Por outro lado, a posi¢ao do Conselho nao
acolhe as propostas relativas (i) ao
tratamento fiscal dos PEPP, (ii) ao reforco
das competéncias de supervisao da EIOPA e
(iii) a introducao de um quadro de value for
money. A posicao adotada constitui o
mandato do Conselho para as negociacdes
com o Parlamento Europeu.

A proposta da Comissao Europeia pode ser

consultada aqui.

O mandato para negociagao da proposta
com o Parlamento Europeu pode ser
consultado aqui.

ATUALIDADE REGULATORIA | n°10 | maio e junho de 2026


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A52025PC0842
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-10759-2026-ADD-1/en/pdf
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=COM%3A2025%3A840%3AFIN
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-10756-2026-ADD-1/en/pdf

ASF

AUTORIDADE DE SUPERVIS;O
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

Sustainable Finance Disclosure

Regulation (SFDR)

O Regulamento (UE) 2019/2088, do
Parlamento Europeu e do Conselho,de 27 de
novembro de 2019 (SFDR), estabelece regras
harmonizadas de transparéncia em matéria
de sustentabilidade aplicaveis aos
intervenientes nos mercados financeiros, no
que se refere a divulgacao de informacodes
relacionadas com a sustentabilidade em
relagdo a produtos financeiros.

No dia 20 de novembro de 2025, a Comisséo
Europeia apresentou uma proposta de
alteracdao do Regulamento SFDR. Entre as
principais  alteracbes, destacam-se a
eliminacao das obriga¢des de divulgacao ao
nivel da entidade e uma reducao
significativa dos requisitos de divulgacao ao
nivel dos produtos. A proposta introduz um
sistema de categorizacdo voluntaria assente
em trés categorias de produtos financeiros:
i) sustentabilidade, ii) transicdo e Jii) basica
ESG, sujeito a um limiar minimo de 70 % da
carteira investida em conformidade com a
estratégia ESG correspondente, bem como o
conjunto comum de exclusoes.

Em 24 de junho de 2026, o Conselho adotou
a sua posicao negocial, acolhendo em larga
medida a proposta da Comissao. O Conselho
reforcou o0s requisitos aplicaveis as
categorias de sustentabilidade e de
transicdo, exigindo a utilizagao de, pelo
menos, trés indicadores para fundamentar a
divulgacao dos principais impactos
negativos. Acresce que o Conselho passou a
admitir, na sua posicao negocial, em
determinadas condi¢cdes, a inclusao na
categoria de transicao de emissdes de divida
publica de finalidade geral (General Purpose
Sovereign Debt) realizadas por organismos
do setor publico estabelecidos na Unidao
Europeia, atendendo, desta forma, as
especificidades, nomeadamente, dos
setores segurador e dos fundos de pensdes,

cujos produtos, para efeitos de
cumprimento de requisitos
prudenciais/solvéncia, integram
tipicamente uma proporgao significativa de
ativos de divida publica.

A proposta da Comissao Europeia pode ser

consultada aqui.

O mandato para negociagcdo da proposta
com o Parlamento Europeu pode ser

consultado aqui.
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Atos
ASF

regulatérios da

CIRCULARES
Circular n.° 5/2026, de 26 de maio

Revogacao das medidas de supervisao
extraordinarias aplicaveis a entidades
gestoras de fundos de pensodes.

Circular n.° 6/2026, de 26 de junho

Alteragcbes ao formulario de reporte
“RiskOutlook2.1.”

Circular n.° 7/2026, de 29 de junho

Prestacao de informacao sobre
responsabilidades dos fundos de pensodes
referente ao primeiro semestre de 2026.

CONSULTAS PUBLICAS
Consulta Publica n.° 3/2026, de 12 de maio

Projeto de norma regulamentar que divulga
as condicdes fundadas em razbes de
interesse geral a que deve obedecer o
exercicio de atividade em Portugal por
empresas de seguros com sede em outro
Estado membro.

Consulta Publica n.° 4/2026, de 24 de
junho

Projeto de Norma Regulamentar que
prorroga a suspensao da producao de
efeitos da Norma Regulamentar n.° 7/2025-
R, de 26 de agosto.

Atos juridicos nacionais

LEIS, DECRETOS-LEIS, RESOLUGOES E
DIPLOMAS REGIONAIS

Decreto Legislativo Regional n.° 9/2026/M,
de 11 de maio

Estabelece o regime juridico aplicavel ao
autoconsumo de energia renovavel na
Regido Auténoma da Madeira, adaptando o
regime previsto no Decreto-Lei n.° 15/2022,
de 14 de janeiro.

Resolucdo da Assembleia da Republica n.°
113/2026, de 12 de maio

Recomenda ao Governo a criagdo de um
fundo para catastrofes naturais.

Decreto-Lei n.° 98/2026, de 21 de maio

Prolonga o diferimento temporario do
pagamento de capital, juros e demais
encargos associados a contratos de crédito,
bem como a proibicdo da revogacao de
linhas de crédito existentes, na sequéncia da
tempestade «Kristin» e fendmenos
hidroldgicos que se seguiram.

Decreto-Lei n.° 105/2026, de 26 de maio

Estabelece as normas de execucao do
Orcamento do Estado para 2026.

Resolugao do Conselho de Ministros n.°
106/2026, de 2 de junho

Aprova o PTRR — Portugal Transformacao,
Recuperacao e Resiliéncia.

Lei n.° 26/2026, de 3 de junho

Transpde as Diretivas (UE) 2023/2226 e
2025/872, relativas a cooperagao
administrativa no dominio da fiscalidade, e
altera, entre outros diplomas, o Cédigo do
Imposto sobre o Rendimento das Pessoas
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Singulares, o Regime Geral das Infragcdes
Tributarias, o Decreto-Lei n.° 61/2013,de 10 de
maio, e o Regime do Imposto Minimo Global.

Decreto-Lei n.° 112/2026, de 5 de junho

Altera o Regime Juridico do Ensino da
Conducéo, aprovado pela Lei n.° 14/2014, de
18 de margo.

Decreto-Lei n.° 113/2026, de 8 de junho

Aprova o regime juridico do licenciamento
de testes de sistemas automaticos de
condugao.

Resolucdo da Assembleia da Republica n.°
146/2026, de 12 de junho

Consagra o dia 10 de maio como Dia
Nacional do Seguro.

Resolucdo do Conselho de Ministros n.°
135/2026, de 26 de junho

Aprova a Avaliacao Nacional de Risco e a
Estratégia Nacional para a Resiliéncia das
Entidades Criticas.

Atos juridicos europeus

Comunicac¢do da Comissao, de 30 de abril
de 2026 (JO C, C/2026/2558, 30.4.2026)

Sobre a interpretacdo e aplicacdo de certas
disposi¢cdes juridicas do Regulamento
Delegado Divulgacao de Informagdes nos
termos do artigo 8° do Regulamento
Taxonomia da UE, com a redacao que lhe foi
dada pelo Regulamento Delegado Omnibus,
referentes a comunicagcao de informacgdes
sobre as atividades econdmicas e os ativos
elegiveis para taxonomia e alinhados pela
taxonomia.

Regulamento de Execucéo (UE) 2026/1094
da Comissao, de 21 de maio de 2026 (JO L,
2026/1094, 22.5.2026)

Estabelece regras de aplicacao da Diretiva
2009/138/CE do Parlamento Europeu e do
Conselho no respeitante as informacdes
técnicas para o calculo das provisdes
técnicas e dos fundos proprios de base para
efeitos de relato com uma data de referéncia
compreendida entre 31 de marco de 2026 e
29 de junho de 2026.

Decisdo n.° 31/2026 do Comité Misto do
EEE, de 6 de fevereiro de 2026 (JO L,
2026/944, 21.5.2026)

Altera o anexo IX (Servicos financeiros) do
Acordo EEE [2026/944].

Decisdo n.° 88/2026 do Comité Misto do
EEE, de 20 de mar¢o de 2026 (JO L,
2026/1230, 25.6.2026)

Altera o anexo IX (Servicos financeiros) do
Acordo EEE [2026/1230].
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Decisdao da Comissdo, de 28 de abril de
2026 (JO C, C/2026/3005, 3.6.2026)

Cria a Plataforma Simplificagao que assiste a
Comissao Europeia no seu trabalho de
simplificacao e de reducao de encargos, com
especial destaque para a aplicacdao da
legislacdo da Unido a nivel nacional, regional
e local.

Instrumentos
regulatérios da EIOPA

Estudo de 5 de maio de 2026

Estudo sobre o efeito de introducao de
regras harmonizadas aplicaveis aos sistemas
de garantia de seguros (“IGS") nas percecdes
e escolhas dos consumidores.

Relatério de 12 de junho de 2026
Relatorio anual de 2025.
Relatério de 30 de junho de 2026

Relatorio de acompanhamento a revisao por
pares da EIOPA sobre Product Oversight
and Governance (POQG).

Jurisprudéncia

Processo T-185/24 (ECLI:EU:T:2026:318)

Acdrdao do Tribunal Geral (Terceira Secgao
alargada) de 6 de maio de 2026. Novis
Insurance Company, Novis
Versicherungsgesellschaft, Novis
Compagnia di Assicurazioni, Novis Poistovna
a.s. contra Comissao Europeia.

Processo C-71/26 (JO C, C/2026/2504,
11.5.2026)

Pedido de decisao prejudicial apresentado
pelo Sad Okregowy w Opolu (Polénia) em 9
de fevereiro de 2026 - D&G Sp. z
0.0./Sopockiemu Towarzystwu Ubezpieczen
ERGO HESTIA S.A.

Processo C-137/26 (JO C, C/2026/2714,
26.5.2026)

Pedido de decisao prejudicial apresentado
pelo Varhoven Kasatsionen sad (Bulgaria)
em 27 de fevereiro de 2026 - M. Ya.
A./Westfalische Provinzial Versicherung AG.

Processo T-238/26 (JO C, C/2026/2924,
8.6.2026)

Recurso interposto em 14 de abril de 2026 —
Novis/Comissé&o.

Processo C-277/25 (ECLLEU:C:2026:525)

Helpfind Funding SARL e o. contra
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji
ALLIANZ Polska S.A. e o. Reenvio prejudicial
— Seguro de responsabilidade civil que
resulta da circulacao de veiculos automaoveis
— Diretiva 2009/103/CE — Artigo 1.°, ponto 2,
e artigos 3.°,18.° e 28.° — Conceito de “pessoa
lesada” — Cessao a um profissional de
créditos constituidos a titulo de seguros de
responsabilidade civil automodvel por
pessoas que tenham sofrido danos materiais
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https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A32026D03005&qid=1780478393618
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A32026D03005&qid=1780478393618
https://www.eiopa.europa.eu/publications/study-effect-harmonised-igs-standards-consumer-perceptions-and-choice_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/annual-report-2025_en
https://www.eiopa.europa.eu/publications/follow-report-eiopas-peer-review-product-oversight-and-governance-pog_en
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:62024TJ0185#document1
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/ALL/?uri=CELEX:62024TJ0185#document1
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026CN0071&qid=1778508163834
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026CN0071&qid=1778508163834
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026CN0137&qid=1779792216358
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026CN0137&qid=1779792216358
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026TN0238&qid=1780909634921
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62026TN0238&qid=1780909634921
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62025CJ0277&qid=1782408346877#document1
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/PT/TXT/?uri=CELEX%3A62025CJ0277&qid=1782408346877#document1

ASF

AUTORIDADE DE SUPERVIS;O
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

decorrentes de acidentes de viagdo —
Legitimidade processual ativa do cessionario
para reclamar o pagamento do crédito
cedido as empresas de seguros em causa.
(Edicao provisoéria do acdrdao do Tribunal de
Justica).

Acoérdao do Supremo Tribunal
Administrativo n.° 13/2026, de 26 de junho

Processo n.° 95/254BALSB (recurso para
uniformizagao de Jurisprudéncia): «<Ha lugar
a tributacao em sede de 'IRS — rendimentos
de capitais', ao abrigo do disposto no artigo
5. n.° 3, do CIRS, no caso de resgate parcial
de seguro do ramo vida (‘'unit linked'), cujo
montante resgatado é inferior ao valor da
totalidade dos prémios pagos, na parte do
rendimento liquido da valorizagao registada
pelas unidades de participacao
correspondentes ao montante do resgate.»

Outros atos

Regulamento n.° 719/2026, de 9 de junho

Aprova o Regulamento de Taxas, Seguro
Obrigatoério e Cobranca e Isencao de Quotas
da Ordem dos Solicitadores e dos Agentes
de Execucao.

Regulamento n.° 756/2026, de 22 de junho

Regulamento de execucao do Regime
Juridico da Cibersegurancga, aprovado pelo
Decreto-Lei n.°125/2025, de 4 de dezembro.

Despacho n.° 6431/2026, de 20 de maio

Reconhece como fendmenos climatéricos
adversos equiparaveis a catastrofe natural,
nos termos da alinea a) do artigo 3.°, e para
os efeitos da alinea a) do n.° 1 do artigo 6.°,
ambos da Portaria n.° 240/2025/1, de 27 de
maio, os fendmenos atmosféricos adversos,
identificados como depressdes «Leonardo» e
«Marta», ocorridos entre 28 de janeiro e 7 de
fevereiro de 2026 e 7 e 10 de fevereiro de
2026, respetivamente, em todo o territorio
nacional continental.

Decisdao da Comissao, de 1 de junho de
2026

Relativa ao financiamento do projeto-piloto
«Promover a literacia financeira na Unido» e
a adocao do programa de trabalho para
2026.
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https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/acordao-supremo-tribunal-administrativo/13-2026-1139191716
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/acordao-supremo-tribunal-administrativo/13-2026-1139191716
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/regulamento/719-2026-1130568150
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/regulamento/756-2026-1134399056
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/despacho/6431-2026-1124492551
https://finance.ec.europa.eu/publications/commission-decision-01-june-2026-financing-pilot-project-promoting-financial-literacy-union_en?prefLang=pt&etrans=pt
https://finance.ec.europa.eu/publications/commission-decision-01-june-2026-financing-pilot-project-promoting-financial-literacy-union_en?prefLang=pt&etrans=pt

