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Mensagem da Presidente

0 Conselho de Administragdo da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF)
apresenta o Plano de Atividades de 2022 num contexto ainda marcado pelo surto da COVID-19,
qualificado como uma pandemia internacional pela Organizagdo Mundial em 11 de margo de 2020.

Este Plano de Atividades &, pois, elaborado num ambiente macroecondmico incontornavelmente
marcado pela pandemia, em que a recuperagdo econdmica da ampla recessao iniciada em 2020
se reveste de incerteza, em especial no ano em curso e em 2022. A profundidade e a extensdo
temporal da pandemia ndo permitem ainda fazer um balanco real da dimensdo dos seus efeitos
sociais, financeiros e economicos.

Fruto da magnitude e transversalidade dos impactos da pandemia da COVID-19, os governos,
asinstituicdes europeias e os bancos centrais procuraram empreender agdes mitigadoras daqueles
efeitos, bem como prevenir disrupcdes e promover a estabilidade financeira.

Importa sublinhar, neste contexto de esforcos de mitigagao, mas também de recuperagao, o acordo
sem precedentes alcangado no Conselho Europeu em julho de 2020 de um pacote inclusivo de
resposta comum da Unido Europeia aos efeitos da pandemia, o qual ascende a mais de 2 000 mil
milhdes de euros, em precos correntes.

Poréem, em termos atuais e prospetivos, vém-se acumulando vulnerabilidades conexas com o
decoupling entre as valorizagdes dos ativos financeiros e os principais indicadores macroeconémicos
de base.

Estes riscos podem materializar-se se os constrangimentos decorrentes da pandemia continuarem
a condicionar a atividade economica. Este aspeto reveste-se da maior importancia para o setor

segurador e o setor dos fundos de pensdes, bem como para a generalidade do setor financeiro.

Por outro lado, 0 adensamento das politicas monetarias de cariz acomodaticio contribuiu para o
prolongamento e aprofundamento do ambiente de taxas de juro muito baixas, ja existente antes
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da pandemia. Este aspeto reveste-se, igualmente, de grande relevancia para ambos os setores,
especialmente no caso do setor segurador, namedida em que exerce pressao sobre a solvabilidade
e arendibilidade dos operadores, afetando também os modelos de negocio.

Ao contexto em que se vai desenvolver a atividade da ASF em 2022 ndo é alheia a realidade de
2021 marcada ainda pela elevada incerteza e pelos riscos acima assinalados e a perspetiva de
recuperagao economica.

|dentificamos um conjunto de macrotendéncias que irdo marcar o ano de 2022, que estdo a fazer
0 Seu curso, e as quais tém associados desafios para o desenvolvimento do setor segurador e o
setor dos fundos de pensdes e as atividades de regulagdo e supervisdo da ASF:

* Adaptacdo dos modelos de negdcio
Em virtude do ambiente de taxas de juro muito baixas, aliado a auséncia de estimulos a
poupanca.

* Digitalizagao
Por um lado, o reforgo da digitalizagdo ao longo da cadeia de valor, com impacto no
relacionamento com os clientes e prestadores de servigos e na eficiéncia de custos e, por
outro lado, as tendéncias com impacto nos modelos de negécio: plataformas tecnoldgicas
mais integradas, “open insurance’, inteligéncia artificial, big data e data analytics.

* Desenvolvimento da oferta
O desenvolvimento de solu¢Bes para reduzir o protection gap para diversos riscos:
catastrofes naturais (incéndios, tempestades e eventos sismicos), pandemias, aumento
dalongevidade e o desenvolvimento de oferta seguradora para dar resposta anecessidades
emergentes e decorrentes dos novos padrdes de consumo (por exemplo, na drea de riscos
cibernéticos e de seguros de satide de longo prazo).

¢ Economia sustentavel
Aimplementacdo de iniciativas no dominio da sustentabilidade quer ao nivel do investimento
emprojetos e infraestruturas “verdes’, quer na oferta de produtos de seguros com cobertura
dos riscos associados a transigdo para o novo paradigma.

De entre as atividades regulatdrias e de supervisdo apresentadas neste Plano de Atividades,
destaca-se o desenvolvimento do modelo integrado de supervisao, a adaptagdo do modelo
de supervisdo aos novos riscos e modelos de negdcio e a densificagdo das frameworks de
avaliagdo dos riscos (prudencial e comportamental), objetivos que integram o Plano Estratégico
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2020-2024, que visam aumentar a qualidade e efetividade daregulacdo e da supervisdo perante
anecessidade de integrar os novos desafios nos grandes objetivos da ASF sempre presentes: (i)
aprotecdo do consumidor e o bom funcionamento dos setor segurador e do setor dos fundos de
pensdes e (ii) a capacidade de resposta as necessidades das familias e das empresas, ao servico
da economia e da sociedade, contribuindo para a estabilidade do sistema financeiro.

Sublinhamos a consolidacdo do quadro institucional de monitorizagdo macroprudencial com as
iniciativas de: (i) adaptacgdo do quadro macroprudencial a revisdo do regime de Solvéncia ll, (ii)
conducdo de exercicios de stress test, (iii) desenvolvimento de um painel de riscos para o setor
dos fundos de pensdes e (iv) investimento na capacidade de andlise e monitorizagdo de riscos
sistemicos.

Destaca-se, ainda, outras areas de exceléncia e trabalho da ASF:

i. A conduta de mercado, o sistema de governacao e o fit and proper que beneficiardo de
novas normas regulamentares e do reforco de supervisdo e fiscalizagdo;

ii. Asfinancas sustentaveis através de um plano de acdo especifico e abrangente;
iil. Adigitalizagdo através de um plano de acdo especifico e abrangente.

A ASF vaireforcaraprotecdo do consumidor, privilegiando (i) a transparéncia darelagdo comercial
entre os operadores e os consumidores e (i) 0 apoio ao consumidor, através de melhor acessibilidade,
qualidade e simplificacdo da informagdo, em suportes diferenciados, e agindo no plano da formacao
financeira.

No ano de 2022 serdo intensificados os trabalhos de prepara¢do da implementagdo da Norma
Contabilistica Internacional para os Contratos de Seguros (IFRS 17), a qual entrard em vigor no
dia1de janeiro de 2023. Este processo, que teve inicio em 2019, tem merecido da ASF um forte
empenho, em estreita colaboragdo com o setor segurador.

Perspetivamos para 2022 umssignificativo envolvimento nos trabalhos de organismos internacionais,
cujo ambito de atuagdo tém especial relevo para as atribuigdes e competéncias da ASF. Assumem
especialrelevancia as iniciativas da Autoridade Europeia de Seguros e Pensdes Complementares
de Reforma (EIOPA), ndo so pela projecdo dos trabalhos que se desenvolvem nesta instancia,
mas tambem pelas decisdes que impactam nos processos regulatorios e de supervisdo e, bem
assim, no Comité Europeu do Risco Sistémico (ESRB) pela crescente incorporagdo de matérias
relacionadas com o setor segurador no quadro da estabilidade financeira.



Prosseguiremos com a execugdo do Plano Estratégico 2020-2024 que constituium“Compromisso
como futuro, o qual orienta a acdo da ASF neste quadriénio. O principal objetivo consiste em criar
as melhores condi¢des para a ASF concretizar a sua missdo, num contexto de grandes desafios
e exigéncia.

As prioridades de intervencao sdo a prote¢ao dos tomadores de seguros, segurados, subscritores,
lesados, participantes e beneficiarios, o normal funcionamento do setor dos seguros e dos fundos
de pensdes e a preservacao da estabilidade financeira. Os quatro pilares de atuacdo, nos quais a
estratégia se encontra alicercada, sdo os seguintes:

» Organizacdo interna, eficiéncia e talento;

* Relacdo comas entidades supervisionadas;
* Regulagao e cooperagao;

*  Comunicagdo e informacao.

E prosseguiremos com o Programa de Modernizacdo Digital ASF/SAMA - decomposto nos
projetos (1) Supervisdo Integrada Digital e (2) Modernizagdo e Capacitacdo Digital - orientado
paraamodernizacdo dos processos internos da ASF, amelhoria da relagdo com os ecossistemas
dos seguros e dos fundos de pensdes e a agilizagao dos processos de regulacdo e supervisao.

Estes objetivos serdo concretizados através do desenvolvimento de uma infraestrutura tecnologica
de suporte a tomada de decisdo no contexto da atividade de supervisao e da implementacdo de
ferramentas tecnoldgicas de suporte a melhoria da gestdo dos principais riscos a que a ASF esta
exposta, ao aumento da eficiéncia dos processos e a modernizagdo dos seus canais internos e
externos de comunicagao.

Publicamos neste Plano de Atividades duas Notas Técnicas sobre matérias relativamente as
quais o Conselho de Administracao desenvolveu um trabalho de fundamentacao e melhoria das
praticas de gestdo, apoiado por pareceres juridicos e financeiros externos. Nestas Notas Técnicas
sdo clarificados (i) o quadro legal da cobranga das comissdes de gestdo que sdo devidas a ASF
pelaadministracdo dos dois Fundos que tem sob a suaresponsabilidade, o Fundo de Acidentes de
Trabalho (FAT) e o Fundo de Garantia Automaével (FGA), pratica que ocorre ha mais duas décadas,
e (ii) ametodologia utilizada no seu célculo, introduzida de forma transparente e auditdvel a partir
de 2020.
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Oanode 2022 sera marcado pelos 40 anos da ASF. O Conselho de Administracao vaidesenvolver
um programa de iniciativas que reconheca e dé visibilidade ao importante trabalho que a ASF
realizou ao longo do tempo, assinalando dignamente o seu 40.° Aniversario.

Termino comuma mensagem sobre as pessoas que sdo o principal recurso da ASF. O Conselho de
Administracdo manterd o foco no desenvolvimento de politicas de recursos humanos adequadas
ao objetivo de manter uma Equipa de profissionais qualificados e motivados para responderem
com elevados niveis de desempenho a missdo da ASF.

Deixo, justamente, uma palavra de agradecimento e de reconhecimento aos Colaboradores da
ASF pela dedicacao e profissionalismo que colocam no trabalho realizado, pois sdo o garante
da confianca que o Conselho de Administracao deposita na concretizagao bem-sucedida deste
Plano de Atividades.

Margarida Corréa de Aguiar
Presidente do Conselho de Administracdo
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Notas Tecnicas

Quadro legal da cobranca das comissdes de gestao que sao devidas a ASF
pela administra¢do dos dois fundos que tem sob a sua responsabilidade

|.  Enquadramento

1. Nos termos do artigo 6.° dos seus Estatutos', a ASF tem por missdo assegurar o regular
funcionamento do mercado segurador e dos fundos de pensdes, através da promocao da
estabilidade e solidez financeira das entidades sob a sua supervisdo, bem como da garantia
damanutencao de elevados padrdes de conduta por parte das mesmas, comvista ao objetivo
principal de protecdo dos tomadores de seguros, segurados, subscritores, participantes,
beneficiarios e lesados.

2. Nostermosdoartigo 7.%,n.%1, alineaj), dos seus Estatutos, é também atribuicdo da ASF gerir
“os Fundos que lhe sejam confiados por lei"

3. Aleiconfiou ao Conselho de Administracdo da ASF a gestdo de dois fundos com autonomia
administrativa e financeira: FGA% e 0 FAT?,

4. Ambos os Fundos tém duas facetas:

(i) S&o servicos administrativos ndo personalizados com uma miss&o publica determinada
que importa prosseguir;

(i) S&o patrimonios auténomos, compostos por ativos financeiros e patrimdnio imobilidrio
que importa gerir.

5. ASF, FGA e FAT tém orcamentos distintos, prevendo as leis que os enquadram receitas e
despesas diversas.

1 Aprovado pelo Decreto-lein.°1/2015, de 6 de janeiro.

2 Cf.on®2doartigo47°doDecreto-Lein.° 291/2007, de 21 de agosto, nos termos do qual “os 6rgdos do Instituto de Seguros
de Portugal [hoje: «<ASF»] asseguram a gestao do Fundo de Garantia Automével”.

3 Cf.on®ldoartigo2.°doDecreto-Lein®142/99, de 30/4, nos termos do qual "o FAT funcionajunto do Instituto de Seguros de
Portugal, (...), [hoje: «<ASF»] a quem compete a sua gestdo técnica e financeira”

Notas Técnicas



10.

11.

12.

Ambos os Fundos tém receitas proprias*.
Ambos os Fundos tém despesas tipificadas®, incluindo as relativas ao seu funcionamento.

De facto, nos termos da lei sdo encargos do FGA, entre outros relacionados com a sua
razdo de existéncia, os “decorrentes da regularizagdo dos sinistros participados e os custos
inerentes a instrucao e gestdo dos processos de sinistro e de reembolso’, bem como “outros
encargos relacionados com a gestdo do Fundo” [artigo 59.°, alineas a) e f) do regime do FGA.

E sdo encargos do FAT, nos termos da lei, entre outros relacionados com a sua razdo de
existéncia, “as despesas administrativas decorrentes do seu funcionamento” [artigo 4.°,
alineab) do regime do FAT].

Quer os ja mencionados Estatutos da ASF, quer o Decreto-Lein.? 291/2007, de 21 de agosto,
quer o Decreto-Lei n.° 142/99, de 30 de abril, preveem que os 6rgdos da ASF assegurem a
gestdo do Fundo de Garantia Automaével e do Fundo de Acidentes de Trabalho (neste caso, o
Decreto-Lein.°142/99 prevé que é a ASF quem assegura a gestdo), mas ndo preveem que a
ASF financie quaisquer custos associados ao funcionamento destes Fundos ou a respetiva
gestdo financeira e patrimonial.

O FGA e o FAT sdo meros patrimdnios auténomos e ndo tém pessoal, equipamentos ou
instalagOes proprias, ndo pagando diretamente dos seus orcamentos todos servicos
necessarios ao seu funcionamento, mas apenas alguns servicos especificos relacionados
com 0s processos concretos que gerem (v.g., patrocinio judicial, peritagens, agentes de
execucao, etc.).

O FGA e o FAT funcionam com os recursos humanos, logisticos e organizacionais da ASF ou
contratados por esta Entidade. Estdo em causa, como exemplo: trabalhadores, instalagdes
e rendas, equipamentos informaticos, automdveis, energia, telecomunicacdes e servicos
postais, servicos juridicos diversos, servigos informaticos, servicos de gestdo de recursos
humanos e de processamento de salarios, formacgdo e respetiva organizagao, servigos de
economato e de aquisi¢do de bens e servicos, incluindo de procurement, servicos financeiros
e de apoio orcamental, servicos estatisticos, de gestdo de comunicagdo e imagem, estudos
atuariais, de gestdo de reclamagdes, de agenciamento de viagens, de limpeza, de seguranca
e vigilancia, servicos burocraticos, incluindo a preparacdo de documentagado oficial, servicos
de auditoria, entre outros.

4 Cf.oartigo58.°doregime doFGAeoartigo3°doregime do FAT.
5 (f.oartigo59°doregimedoFGAeoartigo4°doregimedo FAT.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

Ha ainda que ter em conta os servicos de gestdo dos ativos que compdem o FGA e o FAT,
prestados pela ASF com os recursos desta entidade.

Como se referiu, apenas uma parte circunscrita dos servigos a que o FAT e o FGA recorrem
para o desempenho da sua missao € paga diretamente com recurso aos seus orgamentos.
Estdo em causa servicos relacionados com os processos concretos que aqueles Fundos
gerem (ou seja, como se disse acima, sobretudo servicos de patrocinio judicial, peritagens,
agentes de execugdo, etc.). Aestes acrescemas indemnizagGes, pensdes e outras atribuicdes
patrimoniais a que os Fundos estdo obrigados por forga dos respetivos regimes legais. Tudo
oresto é pago pela ASF com recurso ao seu orcamento.

Por sua vez, a atividade de supervisdo da ASF ¢ financiada pelas taxas previstas no artigo
38.° dos seus Estatutos, pagas pelos seus supervisionados, ou seja, pelas empresas de
seguros, pelas entidades gestoras de fundos de pensdes, pelos mediadores de seguros e
pelas entidades promotoras de cursos de formacdo de mediadores.

Constitui também receita prépria da ASF o produto da prestacdo de servicos [artigo 37.°,
n.°1, alineab) dos Estatutos da ASF.

O Conselho de Administracao da ASF considera ilegitimo financiar as despesas em que
incorre com o funcionamento do FGA e do FAT (que dispdem de receitas proprias que, nos
termos da lei, devem financiar o respetivo funcionamento e as respetivas despesas) com
recurso ao produto das taxas cobradas aos seus supervisionados (destinadas a outros fins),
o que significaria prescindir de repercutir no orcamento daqueles Fundos aquelas despesas
que a ASF tem com o funcionamento do FGA e do FAT e com a respetiva gestdo financeira
e patrimonial. Dada a inexisténcia de estudos anteriores aos agora promovidos, ndo esta
garantido que este principio tenha sido sempre respeitado.

Ainda ndo esta implementado na ASF e Fundos por ela geridos um sistema de contabilidade
de gestdo ou analitica, pelo que ndo é possivel recorrer a esse método para imputar aos
orcamentos do FGA e do FAT os custos em que a ASF incorre com o funcionamento daqueles
Fundos.

Assim, a ASF cobra anualmente ao FGA e ao FAT “comissdes de gestao” para cobrir os custos
do respetivo funcionamento e pela sua gestdo financeira e patrimonial. Estas “comissdes
de gestdo” tém sido cobradas pela ASF ao FGA e ao FAT ao longo de mais de duas décadas,
sempre tendo sido considerado pelas sucessivas administracdes que tém enquadramento
legal.
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20.

21.

22.

23.

24.

25.

Ate 2019 o meétodo utilizado para o respetivo calculo consistia no apuramento de duas
parcelas: parcela de custos com pessoal diretamente afeto as Unidades Organicas® dos
Fundos e parcela constituida por um montante que variava de ano para ano.

Este modelo carecia de aperfeicoamentos narespetiva fundamentacao.

O modelo atualmente instituido - que substituiu o critério de imputacdo parcial de despesas
aos Fundos, referido no ponto anterior - foi decidido no ano de 2019 e foi objeto de aplicagdo
pela primeira vez no exercicio orcamental de 2020.

Passou-se a aplicar uma comissao de gestdo calculada pela aplicacao de uma taxa sobre o
valor do ativo liquido do balango de cada um dos Fundos. Esta taxa foi apurada tendo por
referéncia as taxas de mercado aplicadas pelas entidades gestoras de fundos, mas esta
abaixo das taxas normais de mercado.

O Conselho de Administracdo considera esta metodologia legitima, adequada e conforme
a lei, sem prejuizo de ter continuado a promover estudos tendentes a aperfeicoamentos,
sempre possiveis e desejaveis.

Nesse contexto, e de forma a apurar definitivamente o enquadramento legal aplicavel nesta
matéria, a ASF entendeu consultar dois reputados professores de Direito - os Professores
Tiago Duarte e Eduardo Paz Ferreira’ -sobre as seguintes questdes:

A. Visto a ASF ndo dispor de uma contabilidade analitica ou de gestdo, pode imputar aos
orcamentos do FGA e do FAT as despesas do respetivo funcionamento e da sua gestdo
financeira e patrimonial por via da cobranca de comissdes de gestdo, calculadas de acordo
com praticas de mercado ou de acordo com solucGes paralelas de outros fundos (publicos
ou privados)?

B. N&o havendo uma solucdo explicita prevista na lei para o calculo de tais “comissdes’,
que critérios podem ser tidos em conta para o respetivo calculo? Deve atender-se a
dimensdo patrimonial e/ou responsabilidades a cargo dos fundos? Podem ser tomadas
como referencial as taxas de gestdo de fundos praticadas pelo mercado? Que solugdo é
juridicamente mais enquadravel numa ideia de razoabilidade e proporcionalidade?

6 AsUnidadesOrganicasdoFGAedoFAT sdoosdepartamentos da ASF que zelam pelo cumprimento das atribuigdes dos Fundos.

7 OProfessorEduardoPazFerreiradesenvolveuaanalise destaquestdojuntamente comaProfessora AnaPerestrelode Oliveira.
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Obrigatoriedade de o FGA e o FAT suportarem os custos com o seu funcionamento
e gestdo e proibicao de a ASF financiar esses custos

Os dois jurisconsultos sdo perentorios ao afirmar a “legalidade financeira” da pratica de a
ASF cobrar comissdes de gestdo ao FGA e ao FAT, para cobrir as despesas em que incorre
com os respetivos custos de funcionamento.

Ambos os pareceres concluem de forma clara que ndo cabe a ASF e que cabe ao FGA e ao FAT
suportar os custos com a respetiva gestdo e com o seu funcionamento. Também concluem
que a ASF ndo pode suportar esses custos com as suas receitas proprias, que sao destinadas
aoutros fins. Ora, dada a inexisténcia de estudos anteriores aos agora promovidos, ndo esta
garantido que este principio tenha sido sempre respeitado.

De acordo com o Professor Paz Ferreira, «a ASF — por ser responsavel pela gestdo do
Fundo [de Garantia Automdvel] — suporta custos que juridicamente pertencem ao referido
Fundo e que, portanto, tém a este de ser imputados.» Embora alguns custos dos processos
geridos pelo FGA sejam diretamente imputados ao seu orgamento, «é importante assegurar
arepercussao dos custos restantes, os quais ndo devem ser suportados em termos finais,
mas apenas operacionais ou intermédios, pela ASF com recurso ao seu orcamento.»

Relativamente ao FAT, refere-se que «o facto de a ASF, no cumprimento da sua fun¢do de
gestdo técnica e financeira, suportar custos que legalmente sdo atribuidos ao fundo implica,
também neste caso, a necessidade de se encontrar mecanismos de imputacdo ao mesmo».

E emjeitoderesumo:«assituacdesjuridicas que visam os fins proprios para que é constituido
o patrimonio autonomo devem ser-lhe imputadas. Ndo ha duvidas de que a necessidade de a
gestdo ser assegurada por outra entidade — no caso pela ASF — tem necessariamente um
impacto meramente operacional, ndo alterando a imputacao que deve existir dos custos e
proveitos assumidos pela ASF ao FGA e ao FAT.»

Assim: «A luz da caracterizacdo de ambos os Fundos como patriménios auténomos e da
delimitacdo da responsabilidade da ASF pela gestdo dos mesmos, torna-se evidente que

esta entidade:

() ndodeve suportar os custos inerentes ao funcionamento e a gestdo do FGA e do FAT pois
estes competem em exclusivo ao FGA e ao FAT.

(ii) estd mesmo legalmente impedida de suportar essas despesas: o estatuto de autonomia
g P P P
patrimonial e atipificacdo legal das receitas e das despesas, quer dos Fundos, quer da ASF,
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pressupdem que umas e outras sejamusadas para os fins primarios proprios de cadauma
das entidades, os quais se mantém distintos ndo obstante a ASF ser encarregue da gestdo
técnica e financeira dos Fundos. As entidades consideradas tém missdes especificas a
ser prosseguidas com os seus proprios meios, numa logica de consignagao. As receitas do
FGA, do FAT e da ASF sdo, qualquer delas, empregues para as atribui¢des respetivas, de tal
forma que sereceitas da ASF servirem pararealizar fun¢des que incumbam a qualquer das
outras entidades deve assegurar-se uma repercussao a titulo secundario nas mesmas.»

O Parecer prossegue: «Para além de a responsabilidade financeira do FGA e do FAT resultar
da respetiva autonomia administrativa e financeira — maxime da referida afetacao
finalistica (Zweckbindung) a prossecugdo de um interesse distinto do seu titular e do “efeito
de separacdo patrimonial” —, a insuscetibilidade de as receitas da ASF responderem pela
realizacdo de missdes que juridicamente ndo lhe incumbem é também funcao do imperativo
de afetacdo das receitas préprias da ASF ao cumprimento dos seus fins legais, maxime de
supervis@o.»

E mais adiante, conclui-se do seguinte modo: «as receitas do FGA e do FAT devem assumir
os custos gerais do seu funcionamento. Ndo é compativel com as atribuicdes e forma
de financiamento da ASF suportar despesas pelas quais ndo € legalmente responsavel.
Esta, pois, a ASF impedida de utilizar o seu orcamento para suportar despesas as quais é
juridicamente alheia, ndo obstante arelevancia do seu papel de gestdo. Assim, arepercussao
financeira da gestdo do FGA e do FAT nestas entidades constitui, ndo uma op¢do, mas
um imperativo legal, que visa garantir o préprio principio juridico-fiscal da equivaléncia,
decorréncia do principio constitucional da igualdade (artigo 13.° da CRP).»

Estas mesmas ideias resultam também do parecer do Professor Tiago Duarte, embora com
outra formulacao.

De acordo com a sua analise, «a ndo imputagao das despesas latu sensu com a gestao dos
Fundos aos respetivos Fundos conheceria trés obstaculos relevantes:

a) em primeiro lugar, surge ao arrepio da ldgica da qualificacdo dos Fundos como
patrimonios autonomos, dotados de autonomia financeira e, como tal, responsaveis
pelas suas proprias despesas. Com efeito, decorre do art. 59.° do Decreto-Lei
n.° 291/2007, de 21 de Agosto, que o FGA tem despesas proprias, onde se incluem, nos
termos a alineaf)“outros encargos relacionados com a gestdo do Fundo, nomeadamente
avisos e publicidade” Ora, tendo em consideracgdo a natureza meramente exemplificativa
dos exemplos oferecidos pela referida alinea, o que ressalta é que o FGA responde
autonomamente pelos encargos relacionados com a gestdao do Fundo. O mesmo se passa
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com as despesas do FAT, previstas no art. 4.° do Decreto-Lei n.° 142/99, de 30 de abril.
Com efeito, ndo faria igualmente sentido que o Fundo respondesse pelas “despesas
administrativas decorrentes do seu funcionamento” se ai ndo se incluissem todas as
despesas relacionadas com a gestdo do fundo, o que implicara uma leitura abrangente do
conceito de “"despesas administrativas”.

em segundo lugar, a ndo imputacdo aos referidos Fundos das despesas relacionadas com
asuagestao, implicariaque emvez de seremasreceitas provenientes dos “contribuintes”
para o Fundo a suportarem essas despesas, seriam antes as receitas provenientes dos
“contribuintes”paraaASF asuportarem essas despesas. Com efeito, nos termos da alinea
a)don.°Tdoart.37.°dos Estatutos da ASF, constituem receitas da ASF, “as contribuicdes
e taxas previstas no artigo seguinte” E, nos termos don.° 1do art. 38.°, determina-se quais
sao as entidades sujeitas a aplicagdo de uma “taxa anual de supervisao’, ndo se incluindo,
al, como “contribuintes’, nem o FGA, nem o FAT. Ora, a natureza juridica da taxa anual de
supervisdo esta, naturalmente, dependente da existéncia de umarelagdo, mais ou menos
sinalagmatica, entre quem contribui e quem beneficia, algo que ndo existiria no caso de
as despesas de gestdo do FGA e do FAT serem suportadas pela ASF. E que, nesse caso, o
FGA e o FAT beneficiavam, sem contribuirem, enquanto as entidades sujeitas a taxa anual
de supervisdo estariam a contribuir, sem (na parte relacionada com os custos da gestdo
dos Fundos) beneficiar. Ora, nos termos da alinea a) do n.° 2 do art. 36.° da Lei 67/2013,
de 28 de agosto, que aprovou a Lei-Quadro das Entidades Reguladoras, pode ler-se que
as “contribuicdes, taxas ou tarifas” sdo cobradas “pelo exercicio da atividade reguladora
ou pelos servigos prestados ou pelaremocdo de um obstaculo juridico’, o que impediria a
cobranga de uma taxa as entidades reguladas que seja, ainda que parcialmente, usada para
outro fimquendo o previsto na lei quando autoriza a cobranca dessas taxas, contribuicdes
ou tarifas.

em terceiro lugar, a ndo imputagdo aos referidos Fundos, das despesas relacionadas com
a sua gestdo ndo segue a pratica existente na maioria dos casos de fundos publicos em
Portugal, onde, como se vera, de modo mais ou menos explicito, a tendéncia e claramente
(mesmo nos fundos sem personalidade juridica) a de imputar tais custos aos fundos geridos
por entidades publicas, o mesmo se passando no caso de fundos privados geridos por
sociedades gestoras de fundos.»

Emsuma, e tal como vem sendo defendido pela ASF, paraambos os jurisconsultos citados
é muito claro que os custos com a gestdo e funcionamento do FGA e do FAT devem-lhes
ser imputados; e que a ASF ndo pode afetar as suas receitas proprias a despesas que
ndo estdo na origem da sua cobranca e para as quais a lei estabeleceu outras fontes de
financiamento.
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Assim sendo, a cobranca ao FGA e ao FAT de comissdes que visem compensar a ASF pelas
despesas em que incorre com a gestdo daqueles Fundos ndo so é legal como € mesmo
obrigatdria, ou seria violada a autonomia patrimonial de cada uma das trés entidades
envolvidas e o principio de que as taxas cobradas devem ser exclusivamente afetas aos
fins que justificaram a respetiva criacdo. O atual Conselho de Administracdo agiu em
conformidade com esta obriga¢do em 2019 na preparagdo do orcamento de 2020.

Método de imputacao

Alcancadas estas conclusdes, os pareceres dedicam-se depois a aferir qual a melhor forma
de compensar a ASF pelos custos em que incorre com a gestdo administrativa e financeira
doFGA e do FAT.

Dada a inexisténcia de uma contabilidade analitica ou de gestdo na ASF - essa solucdo,
preconizada para a Administracao Publica, dada a sua complexidade, ainda ndo pode ser
adotada pela generalidade dos organismos publicos, incluindo algumas de referéncia -
reconhece-se a necessidade de encontrar uma solucdo alternativa que permita repor a
normalidade financeira, posta em causa se a ASF cobrir sem a devida compensacdo as
despesas do FGA e do FAT. Estas preocupacdes estiveram ja na base da preparacdo dos
orcamentos de 2020 e 2021.

No seu parecer, o Professor Tiago Duarte demonstra amplamente que no panorama
nacional, a regra é efetivamente a de as entidades que gerem fundos/patrimdnios
auténomos cobrarem uma comissao destinada a compensar essa atividade. Assim, refere
que «da analise comparativa da maioria dos fundos publicos portugueses ndo dotados de
personalidade juridica, resulta que ndo se encontrou um Unico caso em que - de um modo
explicito - se previsse legalmente a ndo imputacdo das despesas com a gestdo do fundo
ao orcamento desse mesmo fundo. (...) O que diverge é, assim, o calculo do montante das
despesas a imputar ao Fundo, sendo que enquanto nalguns regimes juridicos se faz uma
mencdo genérica, (...), na maioria dos casos a contabilizacdo dos custos é feita de modo
“forfeitario” através da determinacdo de uma percentagem sobre um determinado valor do
Fundo. Nota-se, porém, que, mesmo nestes casos, existem varia¢des, ndo so relativamente
a percentagem prevista, como relativamente ao valor que € tomado como referencial para
a aplicacdo da referida percentagem. Assim sendo, a mera comparacdo das percentagens
torna-se incapaz de fornecer uma pista segura sobre o valor “forfait” adequado, ndo sé por
as percentagens incidirem sobre realidades diferentes, como, também, pelo facto de as
despesas associadas a gestdo de diferentes fundos poderem ser muito dispares, de fundo
para fundo.»
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E conclui: “Mais uniformes parecem ser, ao inves, os critérios utilizados por parte das
sociedades gestoras de fundos privados, apesar de ndo existir legislacdo especifica que
reguleomodode calcularasreferidas comissdesdegestdo, peloque temsidoessencialmente
o mercado a ditar essa uniformidade de critérios. (...) Na pratica do mercado, parece estar
estabilizada a cobranga de uma comissdo de gestdo de 2% sobre o patriménio do fundo(...).»
Em todo o caso, «quer a defini¢do do universo sobre o qual deve recair uma percentagem a
cobrar atitulo de comissdo de gestdo, sejao valor dapropriapercentagem dependera de uma
avaliagdo, a efetuar pelos érgdos proprios da ASF, tendo em conta o valor dos fundos e o valor
aproximado dos custos que a gestao desses mesmos fundos importa, o que, inclusivamente,
podera levar a aplicacdo de solucdes diferenciadas entre o FGA e o FAT.»

Em suma, para o Professor Tiago Duarte, «Tendo em consideragdo que o objectivo legal é o
de imputar aos fundos geridos pela ASF as despesas relacionadas com o seu funcionamento
e gestdo, deverdo utilizar-se os critéerios considerados mais adequados, no respeito pelos
princ{pios da boa administracdo, da proporcionalidade e da razoabilidade, de modo a evitar
uma cobranca excessiva de despesas. Para esta tomada de decisdo, poderdo utilizar-se os
referenciais que sejam considerados mais adequados (também por comparacdo, mutatis
mutandis, com as opgdes legais tomadas para outros fundos publicos sem personalidade
juridica em situacdo analoga a do FGA e do FAT), tendo em consideragdo a natureza e o valor
do Fundo, bem como a natureza das despesas envolvidas, o que pode variar de fundo para
fundo e até ao longo do tempo, sempre procurando uma solugdo que respeite o principio da
proporcionalidade, nasuatriplice natureza de adequacdo, de razoabilidade e de justamedida.

Numa linha equivalente a este pensamento, diz o Professor Paz Ferreira que «(...) a
discriminacdo de custos seria a solu¢do natural para permitir a sua imputagdo aos reais
titulares. Assim, de entre os custos suportados pela ASF, destringar-se-ia os custos que
se reportam a gestdo daqueles dois fundos e far-se-ia a imputagdo com base no método
de cobertura de custos (Kostendeckungsprinzip), assegurando a consignacdo das receitas
do FGA e do FAT as suas despesas (bem como a consignagao das receitas da ASF as suas
despesas proprias).

« Todavia, a praticabilidade desta solugdo de imputacao dependeria da existéncia de
contabilidade analitica ou de gestdo que ndo existe nem no ambito da ASF nem dos Fundos
por si geridos. Ao contrario da contabilidade financeira, a contabilidade analitica permite
efetivamente uma visdo interna pormenorizada da entidade e fornece informagao concreta
acerca das suas diferentes areas. Assim, seria nomeadamente possivel detalhar os gastos
envolvidos nas areas operacionais associadas a gestdo do FGA e do FAT. Na falta de tal
sistema contabilistico na ASF, ndo é possivel assegurar por essa via a equivaléncia entre a
gestdo efetuada e aremuneracdo recebida como contrapartida.
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«Impde-se, pois, encontrar uma via alternativa para assegurar um principio de equivaléncia
(Aquivalenzprinzip) na imputacdo ao orcamento do FGA e do FAT, assegurando o respeito
pela afetacdo de receitas e despesas legalmente estabelecida.»

Prosseguindo na sua analise, entende o Professor Paz Ferreira que «esta equivaléncia—no
sentido de ndo desproporcao — pode, em abstrato, ser assegurada por duas vias:

(i) Imputagdo pelaviados custos (Kostendeckung), a qual é invidvel, como exposto, em virtude
da auséncia de contabilidade analitica;

(ii) Imputacdo pelaviados beneficios (Vorteilsausgleich), solugdo adequada ao caso concreto
e que consiste em o FGA e o FAT remunerarem a ASF tendo em conta os beneficios que
colhem da respetiva gestao, ou seja, ao invés de serem imputados custos sdo imputados
beneficios.

«Este critério de equivaléncia ndo € estranho. Pelo contrario, ele é usado a respeito dos
tributos publicos e pode ser aqui utilmente convocado.»

«Nestes termos, a atribui¢ao da responsabilidade financeira pela gestdo ao FGA e ao FAT
deve ter em conta a dimensdo patrimonial do fundo, devendo ser aplicada uma comissao de
gestdo cuja estrutura tenha em conta o objetivo de compensacao dos beneficios. Para tal, &
adequado assumir a situacao financeira real do fundo como referencial na estruturacdo da
comissao de gestdo.»

E prossegue ainda: «<Nestes termos, a solugdo razoavel € fazer incidir a comissdo de gestao
sobre o patrimoénio liquido. Este valor representa o efetivo valor do FGA e do FAT, o qual vai
necessariamente variando em funcdo da evolucdo dos diferentes ativos de que estes Fundos
sdo titulares. Ndo se procura, através deste modelo, refletir os custos da gestdo em si— o0s
quais certamente ndo variam em funcdo do valor dos ativos — mas atender a verdadeira
situacdo da entidade em jogo. Perante a insuscetibilidade de assumir como referencial as
concretas despesas, a solucao de fazer incidir uma taxa sobre o valor do ativo liquido do
balango do fundo significa, em sintese, a gestdo ser remunerada tendo em conta a efetiva
situacdo financeira do fundo. Assegura-se a equivaléncia ndo pela via da cobertura dos
custos, pois falta a contabilidade analitica, mas pela via dos beneficios que advém da gestao.
Mantém-seoobjetivodabilateralidadeentreservicoesuaremuneracaoealogicadeequilibrio
ou proporcionalidade (ou ndo desproporcado) entre prestacgdo e contraprestacdo. Assim se
garante que a gestdo se repercute em termos financeiros nos Fundos enquanto patrimoénios
auténomos, conforme é imperativo legal, e que o orcamento da ASF é efetivamente aplicado
na prossecucao da sua missdo principal, respeitando-se substantivamente a consignagao
das contribuicdes enquanto tributos parafiscais comutativos aos fins que as fundamentam.»
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O parecer do Professor Paz Ferreira ocupa-se depois de encontrar um referencial que possa
fundamentar a fixagdo de uma taxa adequada, analisando a possibilidade de tomar como
referencial os fundos de investimento privados.

De facto, e «<ndo obstante as naturais diferencas de situacGes, a analogia € clara. A diferenca
natural de missdes e o enquadramento juridico-publico distinto ndo escondem, sobretudo,
que a componente de gestdo patrimonial proprio sensu levada a cabo pela ASF e pelas
entidades gestoras [de fundos de investimento| é semelhante, estando sempre em jogo a
gestdo de patrimonio alheio de acordo comregras de prudéncia e tomando igualmente como
referéncia para a fixagdo da remuneragao os beneficios que advém dessa mesma gestdo.

«Também no caso das entidades gestoras de fundos de investimento vigora um principio
de independéncia absoluta entre os patrimonios da entidade gestora e dos fundos por si
geridos. A compensacdo financeira suportada pelo fundo enquanto patriménio auténomo
visaremunerar a atividade de gestdo que deve ser assumida pelo fundo.

Justificando o paralelismo existente, o parecer do Professor Paz Ferreira explica que «A
atividade de gestdo de fundos de investimento é regulada pela Lei n.° 16/2015, de 24 de
fevereiro, que aprovou o Regime Geral dos Organismos de Investimento Coletivo (RGOIC).
Nos termos do artigo 2.°/1/u), fundos de investimento sdo “os patrimdnios auténomos,
sem personalidade juridica, pertencentes aos participantes no regime geral de comunhdo”
Uma vez que ndo disp6em de personalidade nem orgdos proprios, compete as entidades
gestoras a pratica de todos os atos e operagoes necessarios ou convenientes a boa gestdo
e administracao do fundo ou fundos por si geridos, de acordo com critérios de elevada
diligéncia, competéncia profissional, cuidado e lealdade (artigo 66.° do RGOIC), com
particular destaque para:

- agestdodo patrimdnio (selegdo, aquisicdo e alienagdo dos ativos, e exercicio dos direitos

relacionados com os mesmos).

- administracdo do proprio fundo (incluindo a prestacdo dos servicos juridicos e de

contabilidade necessarios a gestdo do fundo, a avaliagdo da carteira e das unidades de
participacdo, aemissdo de declaragdes fiscais, o cumprimento e controlo da observancia das
normas aplicaveis, dos documentos constitutivos do fundo e dos contratos celebrados no
ambito da atividade destes, aemissao, resgate e reembolso das unidades de participacdo,
os procedimentos de liquidacdo -e compensacdo, o registo e conservagao dos documentos,
e a prestacdo dos servicos necessarios ao cumprimento das suas obrigaces fiduciarias).
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50. «O artigo 67.° determina que “o exercicio da atividade de gestdo de organismo de
investimento coletivo é remunerado atraves de uma comissao de gestao, podendo esta

51.

incluir uma componente variavel calculada em funcdo do desempenho do organismo de
investimento coletivo(...)"

Pelo que se conclui que é «razoavel e proporcional a solu¢do de aplicar uma comissao
de gestdo que toma como referéncia (aplicando embora um desconto) as taxas normais
de mercado cobradas pelas entidades gestoras [de fundos de investimento]. Assim se

respeita o principio administrativo e constitucional da proporcionalidade e se assegura
substantivamente a consignacao das receitas da ASF, do FGA e do FAT.»

IV. ConclusGes

52.

sV

Em suma, e tal como tem vindo a ser defendido pela ASF, os professores de Direito
consultados apontam no sentido de que:

(vi)

E conforme a lei a ASF cobrar ao FGA e ao FAT comissdes de gestdo destinadas a cobrir
0s custos em que incorre com a administracdo desses Fundos;

Seriailegalndorepercutirno FGA e no FAT os custos em que a ASF incorre com arespetiva
gestao;

De facto, nos termos da lei, devem ser o FGA e o FAT a suportar os seus custos e os
beneficios que decorrem do facto de ser a ASF a gerir esses patrimonios autonomos;

EaASF estalegalmente impedida de suportar pelo seu orgamento e comas suas receitas
proprias especificas (cobradas para outros fins) as despesas em que incorre com agestdo
administrativa, patrimonial e financeira do FGA e do FAT (a ndo ser a titulo “provisério”,
enquanto entidade gestora);

Na auséncia de uma contabilidade de gestdo ou analitica na ASF e Fundos, um método
fundamentado de célculo dos beneficios dos Fundos com a sua gestdo pela ASF € uma
forma adequada de compensar a ASF pelos custos em que incorre. Tal como sera uma
imputagdo de custos por estimativa fundamentada (com base em contabilidade de gestao
ou, entende-se, método proximo ou equivalente);

Em todo o caso, o método que tem vindo a ser seguido pela ASF - ou seja a cobranca de
uma comissdo de gestao tendo por base praticas de mercado paralelas - é adequado,
proporcional e, sobretudo, € legal;
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(vii) Omontante dessa comissao pode ter como referencial as comissGes cobradas por fundos
de investimento (privados).

O Departamento Juridico da ASF subscreve a conclusdo pela legalidade financeira da
compensacdo da ASF, por via de comissdes cobradas ao FGA e ao FAT, destinadas a cobrir
0s custos em que incorre com a respetiva gestdo, custos que devem ser suportados pelos
orcamentos daqueles Fundos e ndo pelo orcamento da ASF, cujas receitas se destinam
exclusivamente ao exercicio de fun¢des de supervisao. Ja em 2019 o Departamento Jur{dico
tinha dado parecer no sentido dos pareceres dos Professores agora consultados.

No que respeita ao calculo de tais comissdes, na auséncia de uma contabilidade analitica ou
de gestdo na ASF, FGA e FAT, como acima se referiu sdo adequadas metodologias de calculo
que tenham como referencial as praticas de mercado, designadamente no que concerne a
fundos de investimento.

Enquanto a ASF ndo dispde de uma contabilidade analitica ou de gestdo, podem ser adotadas
metodologias de definicdo e concretizagdo das comissdes a aplicar com base numa
aproximacao a contabilidade analitica oude gestdo, desde que devidamente fundamentadas.

Uma possibilidade inteiramente legitima € a identificagdo das despesas da ASF imputaveis
ao FGA e ao FAT por via da aplicagdo de uma proxy ao que seria uma contabilidade analitica.

Este método é compativel com o que é defendido pelos Professores de Direito consultados,
visto que estes apontam para referenciais (como as comissdes de gestdo dos fundos de
investimento) mas havendo ainda uma necessidade de concretizacdo - que pode ser obtida
pela aplicacdo dareferida proxy ao que seria uma contabilidade analitica.

Essa combinacdo de critérios e metodologias € desejavel, por forma a que se possa conferir
estabilidade as comissdes de gestao e evitar o seu aumento por via do crescimento em
cada ano da base de calculo, os ativos dos fundos, incluindo por via do efeito da respetiva
capitalizacao.

Por fim, é de referir que uma vez que qualquer exercicio de preparacao orcamental é uma
mera previsdo da receita e da despesa, nada impede o Conselho de Administracao da ASF
de ajustar, no decurso da execugdo orcamental, as comissdes orcamentadas ao concreto
desenvolvimentodadespesaemqueaASFincorrecomagestdodosFundos, designadamente
por via dareducdo das taxas aplicadas ou dos montantes absolutos cobrados.

Notas Técnicas
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Metodologia utilizada no calculo das comissdes de gestao que sao devidas a
ASF pela administracao dos dois Fundos que tem sob a suaresponsabilidade

l. Enquadramento

sV

AASF tem, porimperativolegal, aresponsabilidade pelagestdodo FGA e do FAT, assegurando
a pratica de todos os atos necessarios a sua gestao.

Poroutrolado,a ASF estaimpedidade efetuar asubsidiacao cruzadaentre as suas atividades

de supervisdo e regulacdo dos setores de seguros e de fundos de pensdes e a atividade de
gestdo dos fundos FGA e FAT.

A ASF é responsavel pela gestdo dos Fundos, sendo que as despesas em que incorre com
a sua gestdo administrativa, patrimonial e financeira devem ser suportadas pelos Fundos,
estando a ASF legalmente impedida de as suportar através do seu orgamento e com as suas
receitas proprias, designadamente as que decorrem da atividade de supervisao.

Ao longo dos anos, até 2019, a solugdo encontrada consistiu em a ASF cobrar determinadas
despesas ao FGA e ao FAT, tipicamente relacionadas com o pessoal e com “aquisicdo de bens
e servigos", as quais adicionava uma rubrica “outras” e, no final do ano, um “fee de gestao”

Releva-se, no entanto, aausénciade um critério uniforme que, de uma formaobjetiva, permita
claramente determinar a forma como esses movimentos financeiros se processaram ao
longo dos anos, no sentido da determinacdo de quais as despesas que deveriam ser cobradas
aos Fundos pela sua gestao, que custos deveriam ser considerados na rubrica “outros” ou o
critério de calculo do “fee de gestao”.

No que respeita as “despesas com pessoal” ndo foi possivel estabelecer a relagdo entre os
valores cobrados aos Fundos e a evolugao do efetivo, conforme os graficos 1 e 2demonstram.
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7. Entre 2015 e 2019 também ndo foi possivel estabelecer uma relagdo entre os valores da
rubrica “outros” e outras variaveis de gestao dos Fundos.

C—Numero de RH

Evolucdo da ribrica de Despesas “outras”

450000 €

350000€

250000€

150000 €

50000€

2019

—@— Despesas com o pessoal

2015

2016 2017 2018

—e—FGA

—mr —FAT

2019

1650000€

1600000 €

1550000 €

1500000 €

1450000 €

550000€

500000€

450000€

400000€

350000€

300000€

250000€

25000€

20000€

15000€

10000€

5000€

Notas Técnicas

29



30

Figura 4

Figura5
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8. Por fim, ainda no mesmo periodo, o “fee de gestdo" registou oscilagdes ao longo dos anos,

com variagdes positivas e negativas, sem que tenha sido possivel identificar um racional
explicativo, como, por exemplo, arelacdo entre o “fee de gestao”

e avariacao do ativo liquido
dobalanco.
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Assim, pode concluir-se que, até 2019, a ASF foi remunerada pela gestdo do FGA e do FAT de
acordo com critérios que ndo foram sistematizados.

Através de um estudo independente realizado por uma consultora especializada (detalhado
no ponto lll destaNota) foi possivel estimar a dimensdo do valor das despesas de gestdo dos
Fundos que a ASF suportou indevidamente. No exercicio de 2019, o montante foi de cerca de

2,7 milhdes de euros, estimando-se que, nos anos anteriores, 0s déficits tenham alcancado
uma dimensao equivalente.
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Deacordocomomesmo estudo, entre 2016 e 2019, o valor das despesas anuais de gestdo dos
fundos que se estima nao terem sido cobrados pela ASF aos Fundos foi consistentemente
superior a 2 milhdes de euros, num total superior a 9 milhdes de euros, sendo que o valor
acumulado ao longo das duas ultimas décadas tera sido significativamente superior a este
montante.

O modelo atual

Verificada a auséncia de um racional sistematizado acerca do critério de cobranca dos
valores aos Fundos pela ASF até 2019, e perante a obrigatoriedade de a ASF ndo suportar
as despesas efetivamente incorridas com a sua gestdo, que é inequivoca, como resultava,
por exemplo, de um parecer do Departamento Juridico da ASF, posteriormente confirmado
por pareceres no mesmo sentido dos Professores Tiago Duarte, Eduardo Paz Ferreira e Ana
Perestrelode Oliveira, oatual Conselho de Administracao determinou que fosse estabelecido
um critério simples e transparente de taxa a aplicar, de forma a corrigir os procedimentos
adotados nos anos anteriores.

Em 2020 foi instituida uma taxa de comissao de gestdo, cujo valor e base de incidéncia
correspondesse as praticas de mercado paralelas.

A opcdo por este critério resultou da inexisténcia de uma contabilidade analitica de gestao
na ASF, FGA e FAT, ou sequer de estudos prévios que permitissem determinar as despesas
diretas e indiretas que deveriam ser imputados aos Fundos pela sua gestao.

Adotando-se uma perspetiva conservadora, e sem prejuizo do desenvolvimento de mais
estudos e aprofundamento da fundamentacdo, foram determinadas taxas de comissao de
gestado inferiores as medias do mercado, ou seja, de 0,8%, para o FGA e de 0,3%, para o FAT,
aplicaveis sobre o valor do ativo liquido do ultimo balango aprovado. O valor de comissao
de gestdo resultante da aplicagdo destas taxas foi de 3,930 milhdes de euros, no caso
do FGA, e de 2,023 milhdes de euros para o FAT, o que resultou num montante global de
5,953 milh&es de euros.

De acordo com as conclusdes do estudo realizado (descrito no ponto Il desta Nota),
verificou-se, a posteriori, que o valor real das despesas que deveriam ser alocadas aos
Fundos pela sua gestdo foiinferior ao imputado em cerca de 10%.

Da aplicacao deste modelo resultaram duas conclusGes: em primeiro lugar, as suas

vantagens relativamente a situacdo anterior, nomeadamente em termos de simplicidade e
transparéncia; em segundo lugar, que as taxas apuradas seriam, ainda assim, insuficientes
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para fazer face a necessidade de reforcar o quadro de pessoal das Unidades Organicas dos
Fundos e aos investimentos na sua modernizacao e digitalizagdo, e ao acréscimo de outras
despesas da ASF relativas ao seu funcionamento das quais os Fundos beneficiam para
desenvolver as suas atividades.

Consequentemente, o Conselho de Administragcdo da ASF confrontou-se com a necessidade
de atualizar os valores das taxas anteriormente definidas, no seguinte sentido:

- A atualizagdo das taxas de comissdes de gestdo a melhor estimativa de custos e
investimentos dos Fundos disponivel na altura, que as posicionou em 1% parao FGA e
0,75% para o FAT;

- Arealizagdo de umestudo externo, independente, comrecurso auma consultora de gestdo
estratégica internacional, com o objetivo de, atraves de varios critérios, determinar o
valor adequado das taxas de comissdes de gestdo a aplicar, atendendo a inexisténcia de
contabilidade analitica de gestdo que permitisse obter estes valores. Note-se que emjulho
de 2020 0 Conselho de Administracdo da ASF deliberoua criagdo de um grupo de trabalho
para proceder ao estudo do modelo de fees de gestdo a aplicar pela ASF aos Fundos, ndo
tendo, no entanto, sido possivel proceder a contratacdo externa desse estudonessaaltura
devido arestri¢des orcamentais, designadamente a falta de autorizagdo governamental
para o fazer.

Apromogcdo damelhoria continua dos métodos de calculo, designadamente por via do inicio,
em 2021, das iniciativas tendentes aimplementacao na ASF e Fundos de uma contabilidade
analitica de gestao.

Da aplicagdo destas novas taxas verificou-se que, entre 2020 e 2021, ndo obstante
o crescimento de /0% do valor absoluto das comissdes cobradas aos Fundos, de
5,953 milhdes de euros para 10,130 milhdes de euros, estima-se que as novas taxas tenham
excedido o valor das despesas em cerca de 19%, o que significa que as estimativas de
aumento das despesas foram sobrestimadas, mas num montante inferior ao que se tinha
verificado, em sentido inverso, em 2019 e nos anos anteriores.

Em qualquer caso, esta situacao pode ser ajustada a qualquer momento, pois o Conselho de
Administracdo ndo esta obrigado a cobrar mais do que aquilo que, numa base razoavel e de
acordo com critérios adequados, se mostre necessario ao cumprimento do dever de fazer
repercutir nos Fundos as despesas em que a ASF incorre com a respetiva gestdo. Tendo
em conta que em 2021, como veremos abaixo, o Conselho de Administracado ja dispde dos
instrumentos necessarios para proceder a essa correcdo (o que nao acontecia em 2020),
essa decisdo podera ser eventualmente tomada ainda em 2021.
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Estudo independente sobre modelo de cobranca de comissdes de gestao ao FGA e
FAT

No inicio de 2021 foi langado o procedimento para a aquisicao de um estudo com o objetivo
de determinar um modelo de determinacao das taxas de comissdes de gestdo a aplicar aos
Fundos.

O projeto decorreu entre 10 maio e 23 de julho.

A metodologia utilizada consistiu em testar trés abordagens distintas para avaliar a
adequabilidade das taxas praticadas e estabelecer uma referéncia para o calculo das taxas
de comissdes de gestdo, que foram as seguintes:

a) realizar um estudo comparativo com outros fundos de natureza semelhante de paises
europeus;

b) avaliar as taxas de comissdes de gestdo praticadas por outros tipos de fundos, ressalvando,
nestes casos, as diferencas entre os universos de analise;

c) determinar as despesas reais suportados pela ASF com a gestdo dos Fundos, a partir da
analise dos recursos alocados pelos varios departamentos as atividades de supervisdo/
regulacdo e de gestdo dos Fundos.

O Estudo concluiu que a abordagem mais fidvel é a que resulta do estudo da alocagdo de
recursos dos departamentos as varias atividades.

Noquerespeitaaoestudocomparativocomoutros fundos europeus de naturezasemelhante,
verificou-se que, no caso do FAT, ndo existem outros organismos europeus comparaveis,
uma vez que, na generalidade das situa¢des, estas fun¢des sdo asseguradas pela Seguranca
Social.

Relativamente ao FGA, estudaram-se os organismos da Alemanha, Espanha, Holanda,
Noruega e Reino Unido.No entanto, neste caso também se concluiu que, por um lado, existem
diferencas significativas nas atribui¢des e competéncias destas entidades e, por outro lado,
a circunstancia dos mercados de seguro automovel obrigatdrio serem significativamente
diferentes, com impacto relevante nas respetivas economias de escala, induz distor¢des
significativas nos resultados das analises, limitando a sua adequabilidade aos objetivos do
Estudo.
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Relativamente a avaliagdo comparativa das taxas de comissdes de gestao praticadas por
fundos de natureza diferente concluiu-se que, no caso dos fundos de investimento, tendem a
ser inferiores as aplicadas ao FGA e ao FAT. No entanto, existem duas nuances que limitam a
aplicabilidade destas referéncias ao FGA e ao FAT:

- frequentemente estes fundos cobram outro tipo de comissdes que indiretamente

incrementam as despesas totais coma sua gestdo, pelo que fica dificultadauma comparagao
direta;

- existemrelevantes atividades de natureza administrativa e juridica na gestdo do FGA e

do FAT, as quais sdo praticamente inexistentes no caso dos fundos de investimento.

No que respeita as taxas de comissdes de gestdo praticadas por outro tipo de fundos cuja
gestdo também implica a realizacdo de atividades de natureza administrativa e/ou juridica
relevantes, foianalisado um caso, cujas taxas sao claramente superiores as que sdo aplicadas
aoFGAeao FAT.

Destaforma, as analises comparativas com fundos de natureza semelhante de outros paises
europeus ou com outros tipos de fundos permitem concluir que as atuais taxas de comissdes
degestdo cobradasao FGA eao FAT ndo estao significativamente desfasadas das praticas do
mercado, mas ndo permitem determinar, com rigor, que valor de taxa deveria ser praticado.

O método mais adequado para o fazer consiste na terceira abordagem proposta, a alocagdo
dosrecursos dos departamentos as fun¢des de supervisdo/regulacdo ou gestdo dos Fundos.

Proposta para o futuro

O modelo proposto de taxas de comissdo de gestdo a aplicar ao FGA e ao FAT deverd,
em primeiro lugar, assegurar a manutencdo dos principios da maxima simplicidade,
previsibilidade e transparéncia no seu calculo e aplicacdo, de forma a ser totalmente
escrutinavel e auditavel.

Do conjunto de analises realizadas, concluiu-se que a melhor metodologia para determinar
ataxa a aplicar é a que resulta da alocagao das despesas incorridos pela ASF com a gestdo
dos Fundos, baseado na framework desenvolvida no projeto referidono ponto Il desta Nota,
enquanto ndo for possivel dispor de uma contabilidade analitica de gestao.
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33. Concretamente, o modelo a vigorar consiste em:

no periodo de 2023 a 2025, o valor das despesas a suportar por cada um dos
Fundos - FAT e FGA - pela gestdo assegurada pela ASF, sera calculado de acordo com
a framework utilizada para os or¢camentos de 2022, a que se refere o ponto 32, com os
ajustamentos na chave de alocacdo de despesas e beneficios sempre que se justifique;

as taxas de comissoes de gestdo a praticar para cada um dos Fundos - FAT e FGA -, no
per{odo de 2023 a 2025, resultam do quociente entre o valor das despesas calculado de
acordo com o acima referido e o valor do ativo liquido do balango aprovado em 2020 de
cadaumdos Fundos.

aframework em utilizacdo podera ter que serrevista se ocorrer um evento extraordinario
que justifique a modificacdo de alguma das suas componentes.

34. Os valores das despesas a suportar por cadaum dos Fundos em 2022, bem como as taxas de
comissdes de gestdo, sdo as seguintes:

FGA -taxa de comissdo de gestdode1,2% do valor do ativo liquido em 2020, correspondente
ao valor de 6,450 milhdes de euros de despesas imputadas;

FAT -taxa de comissdo de gestao de 0,29% do valor do ativo liquidoem 2020, correspondente
ao valor de 2,149 milhdes de euros de despesas imputadas;

os valores indicados correspondem ao resultado da aplicacdo da framework aprovada,
designadamente a partir de uma chave de aloca¢ao de despesas, criteriosa e robusta,
transparente e auditavel.

35. A framework adotada sera utilizada até se encontrar implementado o sistema de

contabilidade analitica de gestdo, cujos trabalhos se preveem iniciar em 2021.
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Apresentacao da ASF

A ASF é uma pessoa coletiva de direito publico, com natureza de entidade administrativa
independente, dotada de autonomia administrativa, financeira e de gestao e de patrimonio proprio,
conforme dispGe o artigo 1.° dos respetivos Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lein.°1/2015, de
6 de janeiro. Também de acordo com o n.° 1 do artigo 7.° e com o artigo 23.° da Lei Organica do
Ministério das Financas, aprovada pelo Decreto-Lein.° 117/2011, de 15 de dezembro, na redacao
introduzida pelo Decreto-Lei n.° 1/2015, de 6 de janeiro, a ASF é uma “entidade administrativa
independente de supervisdo e regulacdo do setor segurador e do setor dos fundos de pensdes”.

Com efeito, a ASF é a entidade responsavel pelaregulacdo e supervisdo da atividade seguradora
eresseguradora, dos fundos de pensdes e respetivas entidades gestoras, bem como da mediacdo
de seguros, dispondo de atribuicdes e competéncias regulamentares, de autoriza¢ao ou de ndo
oposicao, deregisto ou certificagao, de supervisdo on-site e of f-site, de enforcement, revogatorias,
contraordenacionais e institucionais.

—  Missado da ASF

A ASF tem por missdo assegurar o regular funcionamento do setor
segurador e do setor dos fundos de pensdes em Portugal, por forma
a contribuir para a garantia da protecao dos tomadores de seguros,
segurados, subscritores, participantes, beneficiarios e lesados.

Esta missdo e assegurada atraves da promocdo da estabilidade e
solidez financeira das entidades sob a sua supervisao, bem como da
garantiadamanutencdo de elevados padrdes de conduta por parte dos
operadores (empresas de seguros e resseguros, entidades gestoras
de fundos de pensdes e mediadores).

Neste enquadramento, a ASF tem-se posicionado no sentido de
manter um mercado segurador e um mercado de fundos de pensdes
eficiente e estavel.
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Na prossecugao da sua missdo a Autoridade rege-se por um conjunto de valores que orientam a
definicdo e implementacdo das suas estratégias de atuacao.

VALORES

* O primado do interesse publico pela protecao e criagdo de mais valor publico através da
melhoria do funcionamento do mercado em beneficio dos consumidores, das atividades
dos operadores e da economia.

* Aindependéncia face ao Governo e ao mercado, no funcionamento e tomada de decisdo.

* Aresponsabilidade na consideracao do potencial impacto das suas decisdes na estabilidade
dossetoresregulados e supervisionados e do sistema financeiro, atuando com fundamentagao
e consisténcia, proporcionalidade e prudéncia.

* Aceficiéncia, qualidade e rigor na gestao eficiente dos recursos, na gestdo por objetivos,
na avaliagdo e monitorizacao do desempenho e resultados.

* Atransparéncia e accountability na prestacdo de contas relativamente as atividades de
regulacdo e supervisao comimpacto sobre os consumidores e sobre as entidades reguladas
e supervisionadas, no escrutinio publico das decisGes, na discussao publica de projetos de
decisdo e na divulgacdo publica de informacdo relevante sobre o mercado e o processo de
supervisdo prudencial e comportamental.

A ASF esta também cometida, por legislacdo prépria, a gestdio do FAT e do FGA. Esta gestdo é
assegurada por Unidades de Apoiorecorrendo ainfraestruturas humanas, logisticas e tecnolégicas
da ASF, bem como a sua capacidade de gestdao promovendo o bom funcionamento de ambos os
Fundos e umaresposta adequada aos seus beneficiarios.

O FAT é um fundo publico dotado de personalidade judiciaria e de autonomia administrativa e
financeira cuja missao € a de garantir o pagamento das indemnizagdes de acidentes de trabalho
nos casos em que as entidades empregadoras economicamente incapazes ndo o possam fazer,
reembolsar as empresas de seguros dos montantes das atualizagdes das pensdes a cargo destas
e proceder ao pagamento de prémios de acidentes de trabalho de empresas em processo de
recuperacao.

O FGA ¢é um fundo publico dotado de personalidade judiciaria e de autonomia administrativa e
financeira cujamissdo é a de garantir aprotecdo das vitimas de acidentes rodoviarios quando ndo
exista Seguro Obrigatorio de Responsabilidade Civil Automdvel (SORCA) valido, na medida dos
seus direitos, assegurando o rigor na instrucao dos processos e a celeridade e fundamentacdo
das suas decisdes, com vista a sua justa compensacdo.
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Balanco 2021

No ambito do reforco dos pilares regulatorios do setor segurador e do setor dos fundos de
pensdes, para alémda prestacdo de apoio técnico e de consultoriaa Assembleia da Republicae ao
Governo, assinala-se, no dominio das competéncias regulamentares prdprias da ASF, a conclusdo
doprocessoregulatoriorelativo anormaregulamentar sobre as participacdes qualificadas, e das
normas regulamentares relativas ao sistema de governacdo da atividade seguradora, acondutade
mercado e tratamento de reclamag8es pela ASF, e aaprovacdo da parte uniforme geral das apdlices
de seguro obrigatdrio de responsabilidade civil. Destaca-se, ainda, a preparagdo dos projetos
normativos que visam incorporar, na ordemjuridica nacional, as orienta¢des da EIOPA em matéria
de seguranca e governagao das tecnologias da informacdo e comunicagao e de subcontratacdo a
prestadores de servigcos de computacdo em nuvem.

Ao nivel dos seguros, no quadro regulamentar, esta em fase adiantada de elaboracdo a alteracao
dasnormas regulamentares relativas aoregisto de administradores e demais pessoas que dirigem
efetivamente aempresa, membros dos érgdos de fiscaliza¢do, diretores de topo e responsaveis por
funcdes-chave de empresas de seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes, adaptando
as regras de registo ao novo regime juridico da constitui¢ao e do funcionamento dos fundos de
pensdes e das entidades gestoras de fundos de pensdes (RJFP) e aproveitando a experiéncia obtida
comaaplicagdo doregime juridico de acesso e exercicio daatividade seguradoraeresseguradora
(RJASR) desde 2016. Também cabe mencionar a divulgacdo de iniciativas regulatérias de soft
law com um objetivo transversal de reforcar a transparéncia da informagao que seja central a
fundamentacao das decisdes dos tomadores de seguros de contratagdo de determinados produtos
de seguros ou a escolha ou mudanga de operador.

Ao nivel dos fundos de pensdes, saliente-se o avanco dos trabalhos de adaptagao do quadro

regulamentar vigente ao novo RJFP, aprovado pela Lein.® 27/2020, de 23 de julho, destacando-se
0s processos de revisdo das regras aplicaveis ao calculo das responsabilidades decorrentes dos
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planos de beneficio definido e dos planos de beneficios de salde, das estruturas de governacdo,
da conduta de mercado e dos requisitos de informacao no ambito dos fundos de pensdes.

Em fase de conclusdo estdo também as Orientagdes da ASF relativas a avaliagdo e registo prévio
para o exercicio de fun¢des reguladas, permitindo assim a consolida¢do de entendimentos e uma
maior coeréncia nos processos de registo.

Prosseguiram os trabalhos com vista ao desenvolvimento de um modelo integrado de supervisdo,
projeto transversal que integra o Plano Estratégico da ASF 2020-2024, da maior importancia
paraaqualidade e o desempenho de supervisao, tendo em conta as transformacdes em curso nos
modelos de negdcio dos seguros e dos fundos de pensdes e a globalizacdo e interdependéncia
dos mercados.

Na vertente macroprudencial, no ultimo trimestre do ano 2020, e face a elevada incerteza sobre
a evolugdo e impacto da crise pandémica, a ASF decidiu realizar um exercicio de stress test ao
setor segurador nacional, com os objetivos de: (i) proceder a avaliagdo daresiliéncia do setor aos
principais riscos identificados numa perspetiva macroprudencial; (i) obter informagao individual
embase comum de utilidade, para aidentificacdo de vulnerabilidades especificas e para o exercicio
da supervisdo; e (iii) obter informacdo agregada sobre as especificidades nacionais, de utilidade
no ambito das discussdes em curso a nivel europeu, sobre arevisao do regime de Solvéncia Il.

Os respetivos resultados e consequentes conclusdes e recomendacdes foram apresentados as
empresas de seguros participantes no final de marco de 2021, tendo ainda sido publicados no
Relatdrio de Estabilidade Financeira do Setor Segurador e dos Fundos de Pensdes de abril desse ano.

Durante o ano de 2021, foram também executados importantes desenvolvimentos para a preparacdo
domercado segurador nacional para aimplementacdo daNorma Contabilistica Internacional para
os Contratos de Seguros (IFRS 17) a partir de 1 de janeiro de 2023. Em concreto, foi finalizado o
projeto de Plano de Contas para as Empresas de Seguros (PCES) adaptado a IFRS 17 e langado o
primeiro questionario qualitativo dirigido as empresas de seguros.

O regime Solvéncia Il, que vigora desde 1 de janeiro de 2016, introduziu um quadro harmonizado
derequisitos aplicaveis as empresas de seguros que operam no espaco europeu. Ao longo do ano
2020, a EIOPA preparou o seu aconselhamento para a revisao deste regime, tendo delineado um
conjunto vasto de propostas no sentido de (i) atualizar o quadro regulatério, (ii) reconhecer a atual
conjuntura economica, em especial 0 ambiente de taxas de juro muito baixas, e ate negativas,
e (iij) completar o regime com outras componentes, nomeadamente nas areas macroprudencial e
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derecuperagao eresolugdo de empresas de seguros. O processo de revisdo do regime Solvénciall
encontra-se presentemente em curso, ao nivel europeu. Apos a entrega do aconselhamento final
da EIOPA em dezembro de 2020, espera-se a apresentacao da proposta legislativa da Comissdo
Europeia em setembro de 2021.

Na vertente microprudencial, o contexto da pandemia da COVID-19 tem exigido, da parte da
supervisdo prudencial, uma monitorizacdo mais intensa da evolucdo da situagao financeira e de
solvéncia das empresas de seguros, dos fundos de pensdes e das sociedades gestoras. Este
acompanhamento tem sido realizado através da analise doreporte extraordinario de informacao
estabelecido em 2020, e mantido durante 2021 com algumas periodicidades alargadas, de
dashboards sistematizadores das evolucdes verificadas e de analises de cenarios com vista a
antecipacdo de desenvolvimentos desfavoraveis nos fundos proéprios de cada empresa.

Neste ambito foirealizada uma analise transversal a evolu¢do da exploracdo técnica dos ramos
Nao Vidaem 2020, de forma a avaliar os impactos da pandemia em eventuais desvios favoraveis
de sinistralidade e aconhecer e quantificar as medidas implementadas pelas empresas de seguros
com vista a corrigir esses desvios, tendo sempre presente a necessidade de manter o equilibrio
entreagestdo sdeprudente das empresas de seguros e aprotecao dos seus tomadores de seguros.
Foi possivel verificar que em 2020, em algumas classes de negdcio, a sinistralidade foi mais
reduzida do que a esperada e comummente registada. Concluiu-se, no entanto, que globalmente
as medidas implementadas pelas empresas de seguros (previstas legislativamente no Decreto-Lei
n.° 20-F/2020, de 12 de maio, ou tomadas por iniciativa propria) atenuaram os efeitos da alteragao
no perfil de risco dos contratos de seguros, verificando-se, genericamente, uma partilha dos
resultados originados pelos desvios de sinistralidade com os tomadores de seguros.

Tambem ao nivel da supervisao comportamental se manteve o acompanhamento circunstanciado
dos impactos da pandemia de COVID-19 no relacionamento com os consumidores de seguros
e de fundos de pensdes, designadamente atraves de dashboards que permitem monitorizar
as evolugdes verificadas, tendo por base o reporte extraordinario de informacdo desenvolvido
em 2020 e mantido durante 2021, ainda que com uma periodicidade mais alargada. Manteve-se
igualmente a monitorizagdo do impacto das medidas previstas no Decreto-Lein.° 20-F/2020, de
12 de maio, e do dever de divulga¢do dessas medidas, exigido as empresas de seguros, nos termos
don.°1do artigo 3.° da Norma Regulamentar n.° 8/2020-R, de 23 de junho.

Salienta-se também o especial acompanhamento do seguro de satde, processo ja iniciado em
2020, com o objetivo de melhorar a qualidade da sua regulagao. Pretende-se contribuir paraum
desenvolvimento equilibrado deste segmento de negdcio, salvaguardando um posicionamento
mais informado dos consumidores e os requisitos de transparéncia que sdo exigiveis num tipo
de seguro com estarelevancia.
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Foi também conclu{do um estudo sobre micromobilidade, no qual se concluiu que o mercado
segurador portugués ainda se encontra numa fase preliminar de resposta global adequada as
necessidades decorrentes destanovaformade mobilidade urbana. Aimportanciadamicromobilidade
enquanto desafio futuro para o setor segurador é consensual, assim como a necessidade da sua
regulamentacdo, tanto a nivel europeu como nacional, a fim de garantir a seguranca juridica
necessaria ao desenvolvimento de novos produtos.

Nas empresas de seguros integradas em grupos internacionais tem-se mantido a cooperagdo ativa
com as autoridades de supervisdo congeneres, sendo de relevar a realizacdo, pelo segundo ano
consecutivo, dos habituais colégios de supervisores responsaveis pela supervisao dos grupos de
seguros atraves de videoconferéncia.

Por sua vez, os trabalhos desenvolvidos ao nivel dos grupos de trabalho da EIOPA também se
tém intensificado. Além da manutencdo dos trabalhos em curso no @mbito dos project groups
constituidos, realizados agora com maior frequéncia face a facilidade dos meios telematicos,
regista-se um acréscimo dos recursos necessarios para responder aos pedidos de informagdo
dirigidos as autoridades de supervisdo nacionais, ndo sé por parte da EIOPA, mas também por
outras estruturas de cooperacao internacional.

Tambem o planeamento dos trabalhos relacionados com as inspeg¢des on-site, realizadas durante
oano 2021, temsofrido uma adaptacdo por forma a ajustar-se ao contexto atual, tendo as mesmas
ocorrido, até ao momento, exclusivamente atraves de meios telematicos. Contudo, é de realcar
a inexisténcia de qualquer tipo de disrupgdo face as inspecdes on-site realizadas no passado,
registando-se a total colaboragdo por parte das empresas de seguros objeto de inspecao.

No ambito do acompanhamento da transformacao digital do setor segurador nacional, intensificada
pelo atual contexto, e como consequéncia da publicagdo das Orienta¢Ges sobre seguranca e
governagdo das tecnologias dainformagdo e comunicacao e sobre subcontratagdo a prestadores
de servicos de computacdo em nuvem da EIOPA, tem-se avaliado o estagio de evolucdo do setor
atraves das respostas das empresas de seguros aos questionarios de diagnostico emitidos pela
ASF, cujas conclusdes serdo oportunamente divulgadas.

Destaca-se ainda, em 2021, o reforco do processo de supervisao do sistema de governacao
das empresas de seguros, grupos de seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes,
realcando-se o empenho de colaboracdo no desenvolvimento do quadro regulamentar da ASF e o
desenvolvimento e sistematizacdo de uma abordagem comum, no contexto do grupo de trabalho
interno constituido para o efeito.

A" Plano Anual de Atividades e Orcamento - ASF



Em 2021, o grupo de trabalho interno iniciou a sua agdo para estudar e propor um modelo de
supervisdo do governo societario, cujos trabalhos, beneficiando dos contributos das areas de
supervisao prudencial e comportamental, permitirdo realizar uma revisao e harmonizacdo de
procedimentos, em particular no contexto do modelo integrado de supervisao.

No contexto exclusivo ao setor dos fundos de pensdes, destaca-se ainda o processo em curso
derevisdo danormaregulamentar referente ao valor minimo das responsabilidades decorrentes
de planos de beneficio definido e dos planos de beneficio de satde. O desfasamento existente
entre os pressupostos de calculo vigentes e arealidade presente, nomeadamente no querespeita
a evolucdo estrutural apresentada pelos mercados financeiros, tornou imperativa a revisdo do
normativo, mas tambem a ado¢do de um especial cuidado em relacao a transicdo de regime,
nomeadamente através de uma quantificacao dos seus impactos.

No ambito das associa¢des mutualistas, foi conclu{do o processo de avaliagdo dos planos de
convergéncia apresentados, o que determinou interagdes com a Tutela Governamental daquelas
associagdes, com vista a defini¢do e eventual revisdo do futuro modelo de convergéncia.

Ainda durante 2021, tém sido analisados e concretizados processos de registo dos érgaos sociais
das associa¢des mutualistas abrangidas pelas regras da convergéncia para o quadro regulatério
de supervisdo do regime segurador.

O trabalho desenvolvido no ambito da valorizagdo da cooperacao institucional deve ser sublinhado,
tanto a nivel nacional como internacional, em diversos dominios.

Na perspetiva nacional, foi dada continuidade a cooperacao com o Governo e comaAssembleiada
Republica, em matérias relativas ao setor segurador e ao setor dos fundos de pensdes, visando o
aperfeicoamento das politicas publicas de relevo, tendo também em atencdo os desafios inerentes
aconjuntura econdmica e social.

Adicionalmente, no contexto da participacao no CNSF, a ASF prosseguiu a sua intervengdo nas
duas vertentes de competéncias do Conselho, tendo sido designado um novo Secretariado
permanente, que foi tambémreforcado com a participagdo de umrepresentante da ASF.No dominio
da cooperacdo institucional nacional importa ainda realcar o reforco da cooperacao bilateral
com o Banco de Portugal (BdP) e com a Comiss&o do Mercado de Valores Mobilidrios (CMVM),
prosseguindo o processo de revisao dos respetivos protocolos enquadradores no sentido da sua
adaptacdo as novas necessidades.
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Numa perspetiva de inovagdo tecnoldgica, contando com a participagao dos trés supervisores
financeiros nacionais, realizou-se a 3.2 edi¢do do Portugal Finlab, Innovation Hub para a area
financeira. A ASF tem tido uma participacao muito ativa neste laboratério de inovacao financeira
que tematuado como plataforma de comunicagdo entre os inovadores e os reguladores financeiros.

Ao nivel internacional, assinala-se o exercicio da Presidéncia Portuguesa do Conselho da Unido
Europeia no primeiro semestre de 2021, tendo a ASF assumido a vice-presidéncia da Delegacao
responsavel pelos trabalhos de negociacao da Diretiva sobre o SORCA que terminaram com
sucesso, tendo sido possivel um compromisso entre os colegisladores. A ASF participou nos
trabalhos relativos ainiciativa legislativa sobre aresiliéncia operacional digital (DORA). Destacam-
se, ainda, os trabalhos relacionados com a revisdo do regime Solvéncia I, projeto que envolve a
participagdo da ASF num conjunto alargado de project groups da EIOPA, e o crescente foco dado
por esta Autoridade europeia as matérias do foro da supervisdo comportamental, bem como as
materias relacionadas com a area das pensoes.

A ASF manteve também uma participacao ativa:

i noESRB,emparticular cominiciativas que témem vistaumaresposta coordenada das varias
autoridades de supervisdo nacionais da Unido Europeia (UE) aos impactos da pandemia;

ii. naAssociacdo Internacional de Supervisores de Seguros (IAIS) que, em paralelo tem
coordenado esforcos a nivel internacional no sentido da partilha de conhecimento e de
melhores praticas naresposta aos efeitos da pandemia; e,

ii. naOrganizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), onde a ASF
manteve a sua participacdo nas atividades que se desenrolam no ambito do Comité dos
Seguros e Pensdes Privadas (IPPC), incluindo a producdo de estatisticas, tendo também
mantido o acompanhamento dos trabalhos relativos a Literacia Financeira. No ano em
apreco destaca-se a atencdo dada as questdes relacionadas com o protection gap® bem
como aos desafios daimplementac¢do da norma de relato financeiro IFRS 17.

Por ultimo, na sequéncia da aprovacao de uma Metodologia para avaliagdo da equivaléncia do
regime de sigilo profissional de paises terceiros, foi dada continuidade aos inerentes procedimentos
relativamente aqueles paises em que se afiguranecessario dispor de umabase paraatrocaregular
de informacgGes confidenciais com vista ao exercicio das competéncias de supervisdo da ASF e
para o estreitamento da cooperacdo ao abrigo de protocolos bilaterais.

8 O protection gap corresponde ao desvio entre as perdas econdmicas projetaveis em consequéncia de determinado evento
disruptivo e as que se encontram cobertas por protecdo seguradora.

A" Plano Anual de Atividades e Orcamento - ASF



Enquadramento Macroecondmico

O ambiente macroeconémico mantem-se, incontornavelmente, marcado pela pandemia da
COVID-19. Apesar do aumento da cobertura do processo de vacinacao, tanto ao nivel nacional
como internacional, ainda que comrelevante heterogeneidade entre as diferentes geografias, os
planos de desconfinamento sdo sistematicamente confrontados com necessidades de revisdo
decorrentes da persisténcia dos contagios. Estas revisdes tém conduzido ao adiamento da
transicdo para as fases seguintes de desconfinamento, ou mesmo na reintrodu¢do de medidas
mais restritivas, com um efeito inibidor no desenvolvimento da atividade econémica, ainda que
com diferencas por setor de atividade.

Aprofundidade e extensdo temporal do quadro descrito repercute-se materialmente nos exercicios
de proje¢do economica. Consumou-se uma ampla recessdo no ano de inicio da pandemia e a
respetiva recuperacdo reveste-se de incerteza, em especial a sua viabilidade em 2021.

Aonivel nacional, o Produto Interno Bruto (PIB) recuou 7,6% em 2020. Esta evolucao foi fortemente
influenciada pela quebra da atividade comercial - com destaque para as exportacdes, com uma
contragdo a aproximar-se dos 20% - e pela compressdo do consumo privado. As proje¢des
de junho de 2021 do BdP apontam para crescimentos de 4,8% e 5,6% respetivamente para
2021 e 2022, ao longo do qual se espera que a atividade econdmica venha a retomar o nivel pre-
pandemia (correspondente a 2019). No primeiro trimestre de 2021, o PIBrevelou aindarelevantes
compressdes em base homologa e em cadeia, de 5,4% e 3,3% pela mesma ordem, fruto das
medidas de confinamento vigentes.

Paraaareado euro, areducao do PIBem 2020 posicionou-se em 6,8%, impactada por quebras na
atividade comercial, investimento e consumo. Também no més de junho, o Banco Central Europeu
(BCE) projetou retomas de 4,6% e 4,7% para os dois anos seguintes.

A escala global, o Fundo Monetério Internacional (FMI) sinaliza no seu World Economic Outlook de

abriluma contragdo econémica de 3,3% ocorridaem 2020. Este valor surge, assim, mitigado face
aexercicios anteriores (p.e. junho de 2020, com cerca de um trimestre em contexto pandémico),
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onde se previa um recuo da economia global de cerca de 5%. No ano transato, a quebra agregada
das economias avangadas (4,7%) foi superior a das economias de mercados emergentes e em
desenvolvimento (2,2%). A evolucdo combinada das ultimas é fortemente sustentada pela
permanéncia da economia da China em territdrio de crescimento (2,3%). Para 2021 e 2022, 0
FMI estima, respetivamente, crescimentos de 6% e 4,4%, ambos alvo de revisdo em alta face as
projecOes imediatamente anteriores, apesar das incertezas latentes.

No que serefere ao mercado de trabalho, apandemia provocou o aumento da taxa de desemprego,
ao nivel nacional e internacional. Nao obstante, no caso portugués, o emprego revelou alguma
resiliéncia, evitando que a subida da taxa de desemprego evoluisse para os niveis estimados nas
primeiras projecdes - onde se receavam valores acima dos 10% - e cotando-se em 7% para o ano
de 2020(7,8% paraaareado euro). Porém, para os anos seguintes nao se projetam melhorias para
estavariavel, com o BdP a estimar 7,2% para 2021 e 7,1% para 2022, no caso portugués, e o BCE
asinalizar deteriora¢des para 8,2% e 7,9% para a area do euro, nos mesmos periodos.

Fruto da magnitude e transversalidade dos impactos da pandemia da COVID-19, os governos,
as instituicdes europeias e 0s bancos centrais procuraram empreender acdes mitigadoras dos
impactos economicos, sociais e laborais, bem como prevenir disrup¢des e promover a estabilidade
nos mercados financeiros. Ao nivel das instancias governamentais, a prossecucao dos objetivos
descritos penalizou a execugdo orcamental e adensou os niveis de endividamento soberano. No caso
nacional, adivida publicaascendeual33,6% do PIB em 2020, configurando um maximo historico,
e descontinuando a importante reducdo observavel desde 2016. O défice orcamental foi, para o
mesmo ano, de 5,7%, ainda assim, novamente abaixo dos niveis que se chegou a prognosticar.

A Comissdo Europeia (CE) previu em maio, para o caso portugués, défices de 4,7% e 3,4% para
2021e2022.Paraoagregado daareado euro,em 2020 a divida publica aproximou-se fortemente
do seu PIB (98%) e a sua execugdo orcamental configurou um défice de 7,2%, com todos os
Estados-Membros aregistar defices superiores a 3% do PIB. A CE prevé que o défice daareado
euro ainda ascenda a 8% em 2021, recuando para cerca de metade no ano seguinte. No ano em
curso, a area do euro devera ainda atingir o pico de endividamento.

Perante este quadro, os custos de financiamento e a apreciacdo dos riscos de crédito associados
aos emitentes soberanos revestem-se de particularimportancia, podendo, por um lado, pressionar
adicionalmente a sustentabilidade dos seus niveis de endividamento e, por outro lado, interferir
negativamente com a valorizagdo de mercado dos titulos associados, o que geraria importantes
impactos nas carteiras de investimento do setor segurador e do setor dos fundos de pensdes.

Recorde-se que, emjulho de 2020, foialcancado no Conselho Europeuum acordo sem precedentes
quanto aum pacote inclusivo de resposta comum da Unido Europeia (UE) aos efeitos da pandemia,
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superando os 2 000 mil milhdes de euros, em precos correntes. Este impactou beneficamente o
acesso dos soberanos a fundos, bem como as taxas de rendibilidade e as cotacdes de mercado
dos titulos de divida soberana. Ndo obstante, em 2021 tem-se assistido a subida das respetivas
yields, ainda que permanegam em niveis baixos.

Um outro aspeto derelevancia central naresposta aos efeitos da COVID-19 foia intensaresposta
acomodaticia providenciada pela maioria dos bancos centrais, em particular do BCE, com o intuito
de fomentar a liquidez e estabilidade de precos nos mercados financeiros, bem como de assegurar
condicGes de financiamento particularmente favoraveis a economia, incluindo as familias. Estas
politicas contemplam o recurso abundante a medidas ndo convencionais, como a prossecucao
de programas de compras liquidas de ativos de elevada envergadura. Destaca-se o pandemic
emergency purchase programme (PEPP), com um valor total global de 1850 mil milhes, a ser
conduzido, pelo menos, até ao final de marco de 2022, mas podendo prolongar-se ate que se
considere que a crise associada ao coronavirus terminou.

Estas medidas revelaram-se eficazes em conter episddios de volatilidade - e de cariz sistémico
- nos mercados financeiros, mantendo as carteiras de ativos da generalidade dos investidores
tendencialmente salvaguardadas face a correcdes que se podiamantever como de grande severidade.
Porém, em termos atuais e prospetivos, vém-se acumulando vulnerabilidades conexas com o
decoupling entre as valoragdes dos titulos financeiros e os principais indicadores macroeconémicos
de base. Estas vulnerabilidades podem conduzir aamplas correcoes, em particular no caso de os
constrangimentos decorrentes da pandemia continuarem a condicionar a atividade economica,
obstando a que areversdo deste decoupling possa ocorrer por via da melhoria substancial das
variaveis macroeconomicas, e nao por via da correcao abrupta dos precos dos ativos. Este aspeto
constitui, presentemente, umrisco de central importancia para os setores segurador e de fundos
de pensdes, bem como para a generalidade do sistema financeiro.

Paralelamente, 0 adensamento das medidas monetarias de carizacomodaticio também contribuiu
paraoprolongamento e aprofundamento do ambiente de taxas de juro muito baixas, que antes da
pandemiaja constituia um aspeto de grande relevancia, em especial no caso do setor segurador,
pressionando a solvabilidade e rendibilidade dos operadores, bem como os respetivos modelos
de negocio.

Em contexto pandémico, a inflagdo registou um decréscimo adicional em 2020. A nivel nacional
posicionou-se em terreno negativo (0,1%), enquanto para a drea do euro persistiu em valores
ligeiramente positivos (0,3%). Porém, para o agregado da area do euro, tem revelado uma forte
dinamica de crescimento em 2021, aproximando-se mais substancialmente do referencial visado
pelo BCE desde o pré-pandemia - ligeiramente abaixo dos 2%. Neste momento as proje¢des
econdmicas deste banco central apontam paraumvalor de1,9% em 2021, no caso da dreado euro.
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Refiram-se ainda os atuais desafios estruturais, como a transi¢do para um paradigma dotado de
atributos de sustentabilidade ambiental, os riscos e oportunidades associados a digitalizacao
das cadeias de valor e, no caso do setor segurador, o processo de migragao para o novo normativo
contabilistico aplicavel aos contratos de seguros - IFRS 17/.

Finalmente, é de salientar que o setor segurador e o setor dos fundos de pensdes nacionais
permanecem inseridos numa economia e sociedade cuja resiliéncia é fortemente condicionada
pela manutencdo, e potencial alargamento, do protection gap. No atual per{odo, fruto dos niveis
derespostainstitucional apandemia da COVID-19, é fundamental prevenir que esse facto fomente
um sentimento de menor responsabilizacdo da prevencdo e cobertura de risco individual face a
fendmenos disruptivos, por se assumir, erradamente, que essa responsabilidade recai de forma
mais centralizada.
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Setores Supervisionados e Contexto

O setor segurador e o setor dos fundos de pensdes cumprem um papel indispensavel a atividade
socioecondmica, servindo diversas areas fundamentais e fornecendo mecanismos de protecdo
complementares ou de protecdo subsidiariade fungdes do Estado em matérias ligadas asaude e a
seguranca social. Através do desempenho das suas atividades, os seguros e os fundos de pensdes
cumprem fungBes de mitigagado (e gestdo) dos riscos aos quais diversos agentes econdmicos estdo
expostos, exercem funcdes de previdéncia e apoio social e desempenham um papel de relevo no
ambito da formacdo e canalizacdo da poupanca para investimento a médio e longo prazo.

Aimportanciado setor segurador e do setor dos fundos de pensdes é ainda critica pelo papel que
assumem para a estabilidade financeira, em resultado da sua atividade enquanto investidores
institucionais.

No final de 2020, as empresas de seguros de direito nacional sob a supervisdo prudencial da
ASF detinham um total de ativos em carteira de 51,4 mil milhdes de euros, menos 3,8% que
no ano transato, enquanto o montante gerido pelo setor dos fundos de pensdes ascendia a
23 milmilhdes de euros, o que equivale a um incremento em termos homdlogos de 5,6%. O valor
dos ativos do conjunto dos setores representava, no final de 2020, cerca de 37% do PIB nacional®.

No ambito da atividade seguradora, enquanto os ramos Nao Vida garantem mecanismos de
protecdo ou compensacao de perdas face aumamultiplicidade deriscos, o ramo Vida subdivide a
sua ofertaem produtos de protecdo de riscos biométricos e produtos orientados para a poupanca.
No termo do ano 2020, o ramo Vida detinha cerca de 85% do total dos ativos do setor, sendo que
uma parcela muito significativa se refere ao investimento dos prémios e das entregas efetuadas
para os produtos de poupanga com horizontes temporais de médio e longo prazo.

9 Valor calculado com base nas estimativas do produto interno bruto nacional para o ano de 2020 divulgadas pelo Instituto
Nacional de Estatistica.
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Em termos de producao de seguros, no final de 2020, a produgdo do ramo Vida cifrou-se em
4,4 mil milhdes de euros, o que traduz uma quebra de 35,4% face ao exercicio anterior. Este
decréscimo traduz os desafios associados ao ambiente de baixas taxas de juro que reduzem a
atratividade da rendibilidade oferecida nos novos produtos comercializados pelas empresas
de seguros. Ndo obstante, no primeiro trimestre de 2021 reverteu-se a tendéncia negativa dos
ultimos dois anos, com um aumento homdlogo de 8,4% da producao, tendo sido relevante para
este acréscimo o aumento verificado nos seguros de vida ligados a fundos de investimento, o que
evidencia aresposta do mercado segurador ao atual contexto macroeconomico.

No que respeita aos ramos Nao Vida, assistiu-se,em 2020, aum aumento da producao em 3,7% face
ao exercicio anterior, para 4,6 mil milhdes de euros. Esta evolugdo teve umainfluéncia significativa
da producao dos ramos e modalidades mais representativos, como sejam os segmentos Doenca,
Automovel e Incéndios e Outros Danos. No primeiro trimestre de 2021, a evolug¢do da producao
seguiu no mesmo sentido e com magnitude semelhante, com uma variacdo homologa de 3,2%.

Ainda no contexto da relevancia dos seguros em termos socioeconémicos, e até mesmo de
previdéncia, importa destacar o papel da modalidade de acidentes de trabalho na protecao que
proporcionaaos lesados, quer em termos de assisténcia médica, quer em termos remuneratorios
e/ou compensatdrios.

Deve, portanto, ser assinalado o importante papel do FAT que, através de cargas parafiscais que
incidem sobre a producdo de seguros damodalidade Acidentes de Trabalho, garante, entre outros, o
pagamentodas prestacdes devidas por acidente de trabalho sempre que, por motivo de incapacidade
economica, de faléncia ou processo equivalente, ou por motivo de auséncia, desaparecimento e
impossibilidade de identificagao, ndo possam ser pagas pela entidade responsavel.

Merece igualmente destaque o papel essencial do FGA, que através das receitas provenientes
de uma percentagem dos préemios comerciais do seguro automovel, garante o pagamento das
indemnizac@es de acidentes rodoviarios quando o responsavel seja desconhecido (apenas danos
corporais) ou ndo tenha seguro obrigatério de responsabilidade civil automaével valido e eficaz ou
ainda se for declarada a insolvéncia da empresa de seguros.

Por fim, importa tambémrealcar o papel desempenhado no financiamento de outros servicos de
elevado interesse puiblico, designadamente o Instituto Nacional de Emergéncia Médica (INEM) e
a Autoridade Nacional de Emergéncia e Protecao Civil (ANEPC).

Por suavez, o setor dos fundos de pensdes contribui parareforcar aadequagdo dos rendimentos
apos a reforma, através da formacdo de beneficios complementares as pensdes da Seguranca
Social. No final de 2020, cerca de 8% da populacdo ativa portuguesa era abrangida por planos
de pensdes.
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Ao nivel das contribui¢des para fundos de pensdes, registou-se, em 2020, uma descida de 20%,
explicada pelo contributo negativo dos planos de pensdes profissionais (-30,5%). Quanto as
contribuicdes para os planos de adesdo individuais, estes continuaram a exibir uma tendéncia
crescente, comumaumento de 11,2%.No final do primeiro trimestre de 2021, registou-se umanova
descida do montante total de contribuicdes, novamente na ordem dos 20%, desta vez explicada
pelo efeito conjunto de quebras nos planos de pensdes profissionais e planos de adesdo individuais.

Destaque-se ainda a atividade de mediagdo de seguros, responsavel pela distribui¢cdo de mais de
80% dos contratos de seguros em Portugal, que assegura o contacto direto com os tomadores
de seguros, segurados e beneficiarios, formando uma rede com grande capilaridade territorial.

Em 2020, seguindo a tendéncia dos anos anteriores, o nimero de mediadores de seguros diminuiu
(-5,6%) face ao periodo homologo, paraum total de 15 831 mediadores. Atualmente, em Portugal,
existe uma média de um mediador de seguros por 667 habitantes. E no interior do pais que se
registauma concentragdo relativa de mediadores superior, designadamente em Braganca, Guarda
e Portalegre.

Apesar da diminui¢do do nimero global de mediadores, o total de remuneragdes recebidas pelos

mesmos cresceu 7,5% no Ultimo exercicio, totalizando aproximadamente 1 040 milhdes de euros,
dos quais, 73% correspondem a atividade Nao Vida.
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Enquadramento Estratégico

Plano Estratégico 2020-2024

O Plano Estrategico 2020-2024 da ASF constitui um “Compromisso com o futuro” que orienta
aacdo da ASF neste quadriénio.

O principal objetivo consiste em criar as melhores condi¢des para a ASF concretizar a suamissao,
num contexto de grandes desafios e exigéncia. As prioridades de intervencdo sdo a protecdo dos
tomadores de seguros, segurados, subscritores, lesados, participantes e beneficiarios, o normal
funcionamento do setor dos seguros e dos fundos de pensdes e a preservagdo da estabilidade
financeira.

Os quatro pilares de atuagdo, nos quais a estratégia se encontra alicergada, sdo os seguintes:

- organizagdo interna, eficiéncia e talento;

relagdo com as entidades supervisionadas;

regulacdo e cooperagao;
- comunicacdo e informacao.

Na sequéncia da conclusdo do Plano Estratégico em outubro de 2020, e da sua divulgacdo em
dezembro desse ano, foi definido um modelo de implementacdo. A abordagem adotada consistiu
na desagregacdo do Plano Estratégico em dez dominios de intervencdo, que se concretizam
atraves de projetos, com os respetivos gestores, equipas de implementagdo e cronograma,
devidamente enquadrados e compatibilizados com o Programa de Modernizac&o Digital ASF/
SAMA". Simultaneamente foi também definido o modelo de governance, assente num Comité de
Planeamento que mensalmente avalia a evolugdo do programa e emana as orientacdes no sentido
da sua gestao global.

10 Ummaior detalhe sobre este tema pode ser consultado no Anexo | - Programa de Modernizagdo Digital ASF/SAMA.
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Os projetos iniciados em 2021 enquadram-se, fundamentalmente, no ambito do ‘Modelo de
Supervisdo Integrada’e das ‘Plataformas de Comunicacdo, prevendo-se que, até ao final de 2022,
todos os restantes projetos também sejam langados.

Como objetivo de dinamizar os planos de transformacao digital da ASF, foi implementada a iniciativa
denominada “Programa de Modernizagdo Digital ASF/SAMA™ Este programa estd orientado
paraamodernizacdo dos processos internos da ASF, amelhoria da relagdo com os ecossistemas
dos seguros e dos fundos de pensdes e a agilizagdo dos processos de regulacdo e supervisao.

Atraveés do sistema de apoio a transformacao digital da administracdo publica - SAMA2020,
incluido no Programa Operacional Competitividade e Internacionalizagdo (COMPETE 2020) do
quadro comunitario de apoios PORTUGAL 2020 -, foram apresentados e aprovados projetos da
ASF emduas vertentes: a“Supervisdo Integrada Digital’ (SAMA1) e a“Modernizacgo e Capacitacdo
Digital da ASF" (SAMA 2).

No primeiro caso, o objetivo central consiste em desenvolver a infraestrutura tecnologica de
suporte a tomada de decisdo, no contexto da atividade de supervisdo. Nesse sentido pretende-se
implementar mecanismos eficientes de recolha, tratamento, produgado, analise e divulgacdo de
informacdo. No segundo caso, os objetivos estdo orientados para a melhoria da identificagdo e
gestdo dos principais riscos a que a ASF esta exposta, o aumento da eficiéncia dos processos, a
monitorizacdo de indicadores de desempenho, e a modernizacao dos canais internos e externos
da Autoridade.

Ambos os programas, SAMA 1 e SAMA 2, estdo a decorrer, seguindo o calendario aprovado,
prevendo-se a intensificacdo da sua execucdo em 2022.

11 Ummaior detalhe sobre este tema pode ser consultado no Anexo | - Programa de Modernizagdo Digital ASF/SAMA.
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Figura7

Prioridades para 2022

No @mbito da definicdo das prioridades para 2022, a ASF manteve o foco nas linhas de orientagdo
estratégica anteriormente referidas, nas quais assenta a sua exigente intervencdo de regulacdo
e supervisdo orientada para (i) a protecdo dos tomadores de seguros, segurados, subscritores,
lesados, participantes e beneficidrios, (i) o normal funcionamento do setor dos seguros e do setor
dos fundos de pensdes e (iii) a preservacdo da estabilidade financeira.

Neste sentido, e tendo presente o lema do Plano Estratégico para 2020-2024, “Compromisso com
o futuro’ a ASF ira, em 2022, prosseguir a sua estratégia orientada para servir adequadamente o
interesse publico e responder as crescentes expetativas do mercado e da sociedade civil.
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Atividades em 2022

No dominio do apoio ao consumidor, essencial ao reforco da protecdo e confianga do consumidor
de seguros e de fundos de pensdes, pretende-se, no ambito das atribui¢des da ASF, continuar
ainformar e responder com qualidade e atempadamente as reclamacdes e aos pedidos dirigidos
a ASF por consumidores, identificando igualmente condutas irregulares e riscos que justifiquem
diligéncias adicionais, quer no dominio da supervisao, quer na vertente sancionatoria.

A protecdo do consumidor conhecera desenvolvimentos no que diz respeito ao reforco das
estruturas de governacdo préprias e aos deveres de informacdo dos operadores, quer a ASF, quer
na comunicacao que estabelecem com o consumidor. Importa, alias, realcar que na preparacao
de instrumentos normativos a ASF tem sempre bem presente a necessidade de protecdo do
consumidor, commedidas que reforcem os mecanismos de supervisao existentes, mas que possam
também traduzir-se em informagdo mais clara e completa ao consumidor.

Ao nivel dagestdo de reclamagGes pela ASF, importa, em particular, a adaptagdo dos procedimentos
as alteragdes emcurso ao Livro de Reclamaces Eletronico e, sobretudo, anovaNorma da Conduta
de Mercado, em preparacdo, a qual pretende melhor disciplinar a forma de apresentacao das
reclamacdes a ASF, fixando o papel e intervencao das diversas partes no processo, nomeadamente
orecurso prévio aos operadores. Esta melhor disciplina visa reforcar a protecao do consumidor,
exigindomaior responsabilidade aos operadores e mais qualidade no servigo de apoio ao consumidor,
encurtando os prazos de tratamento e de resposta nos processos de reclamacao.

E igualmente importante assegurar, naresposta as reclamacdes e aos pedidos de esclarecimento,
uma adaptacao continua da linguagem e da informacdo transmitida ao perfil do consumidor,
com vista a efetiva compreensao do regime legal aplicavel.

A capacidade deresposta atempada as reclamacdes e aos pedidos de esclarecimento dirigidos por

consumidores passa tambem pelo aproveitamento das novas tecnologias, por exemplo, solugdes
de automatizacao inteligente, sempre que a situacdo o justifique.
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Com o objetivo de incrementar os niveis de transparéncia, a ASF ira continuar a trabalhar na
divulgacado ao consumidor e ao mercado de diversos indicadores por operador, dando sequéncia,
nomeadamente, a publicagdo de racios de reclamagdes e de prazos medios de regularizagdo
de sinistros automovel. No entanto, o reforco nos niveis de transparéncia passa, também, pela
informacdo ao consumidor sobre o que é importante para as suas escolhas e decisdes e parauma
melhor compreensdo sobre o funcionamento do mercado segurador e do mercado de fundos de
pensoes.

Na drea da educacdo financeira e da comunica¢do com o consumidor, pretende-se dar continuidade
aos projetos em curso, quer da responsabilidade exclusiva da ASF, quer da esfera do CNSF,
melhorando a qualidade das iniciativas promovidas e adequando respostas inovadoras as
necessidades identificadas. Nesta perspetiva, importa:

- reforcar a aposta na promocao da educacdo financeira através de canais digitais e no
desenvolvimento de uma estrategia de conteudos adequada as novas necessidades de
comunicagao com o consumidor, que permitam o acesso facil a informacdo adequada e
de apoio as suas decisdes financeiras;

- assegurar uma adaptacdo continua da linguagem e da informacgao transmitida ao perfil
do consumidor;

- criar programas ajustados aos novos publicos-alvo, com enfoque nas vulnerabilidades
que emergiram da situacdo de pandemia, incluindo, nesse ambito, a promocdo da literacia
digital; e,

- desenvolver conteddos programaticos que enderecem a materia da sustentabilidade
financeira e auxiliem na promocao da resiliéncia financeira da populagdo portuguesa,
nomeadamente sensibilizando para o papel que os seguros podem desempenhar nesta
materia.

Tendo presente estes objetivos, € de sublinhar a continuacao da aposta no novo Portal do

Consumidor (PdC) enquanto plataforma de transmissdo de informacdo relevante e adequada as
atuais exigéncias do utilizador.
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*  Melhorar agestao de reclamagdes (alteragdes ao Livro de Reclamacg@es Eletrénico e
Norma da Conduta de Mercado, bem como responder com qualidade e atempadamente
as reclamacdes e aos pedidos dirigidos a ASF por consumidores);

¢ Reforcar as estruturas de governacgdo proprias e os deveres de informagdo dos
operadores (a ASF e ao consumidor);

+ Implementar solu¢Bes de automatizacdo inteligente (sempre que se justifique);

* Assegurar adivulgacdo da informacdo de forma transparente e adaptada ao perfil do
consumidor (acBes de literacia financeira e PdC).

No ambito das respetivas atribuicdes e competéncias no dominio regulatério, a ASF continuaraa
participar nos trabalhos de preparacdo de anteprojetos legislativos ou regulamentares comvista
aatualizagdo do enquadramentojuridico aplicavel aos setores de atividade sob a sua supervisao,
bem como a acompanhar os processos legislativos nacionais sobre materias que se enquadrem
nas referidas atribuicdes, prestando o inerente apoio técnico e de consultoria a Assembleia da
Republica e ao Governo. Neste dominio, na sequéncia da revisdo da Diretiva sobre 0o SORCA que
resulta da circulagao de veiculos automoveis, concluida sob a egide da Presidéncia Portuguesa
do Conselho da Unido Europeia, e dos trabalhos desenvolvidos em 2021 em matérias de opcao
nacional, prevé-se a ultimagdo em 2022 darevisdo do Decreto-Lein.° 291/2007, de 21 de agosto,
relativo aoregime do sistema do SORCA. Por outro lado, na sequéncia dos trabalhos desenvolvidos
no seio do CNSF, sob coordenagao da ASF, e do acompanhamento do respetivo processo legislativo,
prevé-se que seja concluido e publicado em 2022 o diploma que visa a operacionaliza¢do, naordem
juridica nacional, do 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).

A ASF planeia, ainda, concluir o trabalho de analise destinado a fundamentar eventuais propostas
legislativas de aperfeicoamento de aspetos pontuais do regime juridico do contrato de seguro,
decorrentes darespetiva experiéncia de aplicagdo pratica, tendo em vista o reforco da equidade
contratual e areducdo do nivel conflitual.
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No que se refere ao apoio técnico a prestar pela ASF no ambito de processos regulatdrios
ao nivel da Unido Europeia, cumpre destacar a revisdo em curso da Diretiva Solvéncia ll, a
qual, na sequéncia da apresentacdo da proposta da Comissdo Europeia, continuara a constituir
em 2022 o processo que mais recursos exigira da parte da ASF. Outro conjunto de iniciativas
com impacto nas diversas vertentes da atividade das entidades supervisionadas respeita ao
financiamento sustentavel, como a Proposta de diretiva relativa a comunicacdo de informagdes
sobre a sustentabilidade pelas empresas e o pacote de regulamentos delegados para integracdo
dos fatores, riscos e preferéncias de sustentabilidade nos requisitos de supervisdo e governacdo
dos produtos aplicaveis as empresas de seguros e aos distribuidores de seguros, bem como nas
regras relativas ao exercicio das atividades e ao aconselhamento de investimento para os produtos
de investimento com base em seguros e a integracao dos riscos de sustentabilidade no governo
das empresas de seguros e de resseguros. Continuardo, ainda, os trabalhos atinentes ao pacote
legislativo relativo as finangas digitais, estando a ASF envolvida nos trabalhos do Regulamento
relativo aresiliénciaoperacional digital do setor financeiro e das alteragdes que lhe estdo associadas
em algumas diretivas setoriais. Em fun¢do do teor do programa de trabalhos da Comissdo para
2022 e da definicdo das prioridades especificas da Presidéncia do Conselho da Unido Europeia,
poderdo surgir outras iniciativas legislativas que requeiram o contributo da ASF.

No dominio das competéncias regulamentares proprias, pretende-se prosseguir aregulamentacdo
RJFP. Adicionalmente, continuardo a ser ponderados estudos e trabalhos regulatérios em resposta
a novos riscos, designadamente os inerentes ao uso inovador de tecnologia e meios digitais no
setor dos seguros e no setor dos fundos de pensdes e ao financiamento sustentavel, bem como a
utilizacdo de reflexdes e incorporagdo de principios provenientes das finangas comportamentais.
Por outro lado, em 2022 pretende-se consolidar, face a experiéncia decorrente dos processos
regulamentares desenvolvidos em 2020 e 2021, aimplementagao da nova metodologia definida
para a politica regulatdria da ASF, caracterizada por uma maior divisdo de responsabilidades
procedimentais entre as diversas areas funcionais. Através da aplicagdo desta metodologia, em
articulagcdo com arealizacao de estudos complementares, a ASF procurara também densificar o
enquadramento das diversas modalidades de soft law a utilizar em matérias para cuja natureza
esta abordagem regulatdria seja considerada como a mais adequada, refor¢ando-se o uso deste
tipo de instrumentos, designadamente no dominio da divulgacao de orientagdes e recomendacdes,
de entendimentos de interesse geral e de informacdo a todos os interessados.

Na prossecugao dos objetivos estratégicos definidos, em 2022 continuara a ser concretizado
o projeto de acompanhamento das atualiza¢Ges legais e regulatérias, com vista a reforcar a
eficacianaidentificacdo e acompanhamento de iniciativas regulatdrias que incidam no ambito de
atribuicdes e competéncias da ASF outenhamrelevancia para arespetiva atividade,nomeadamente
com origem nas instituicdes da Unido Europeia e nas Autoridades Europeias de Supervisdo ou,
a nivel nacional, no Governo, na Assembleia da Republica, no CNSF ou noutros supervisores,
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permitindo uma melhor monitorizagao, intervencao e difusdo de informagao, bem como a ligacdo
com os processos de supervisao, pela antecipagao de novas competéncias ou responsabilidades
funcionais que possam advir das referidas iniciativas. Por ultimo, sem prejui{zo da ponderacdo de
novas publicagdes, prosseguira a elaboragao da publicagao “Desenvolvimentos Regulatodrios
do Setor Segurador e do Setor dos Fundos de Pensges”, criada em 2021 como publicacdo anual
autonoma sobre os desenvolvimentos relativos ao enquadramento juridico da atividade seguradora
e dos fundos de pensdes.

* Acompanhar arevisdo da Diretiva Solvénciall;

* Acompanhar os trabalhos inerentes ao pacote legislativo relativo as finangas digitais
e ao financiamento sustentavel;

* Prepararoanteprojeto de transposicdo para a ordemjuridicanacional da Diretiva sobre
o seguro de responsabilidade civil que resulta da circulagdo de veiculos automoveis;

»  Concluir otrabalho de analise destinado a fundamentar eventuais propostas legislativas
de aperfeicoamento de aspetos pontuais do regime juridico do contrato de seguro;

* Acompanhar a conclusdo do processo legislativo referente ao diploma que visa a
operacionaliza¢do, na ordem jur{dica nacional, do Regulamento relativo a um PEPP;

*  Prosseguir aregulamentacao do RIFP;

* Asseguraroutros trabalhos regulatérios emresposta anovos riscos, designadamente
os inerentes ao uso inovador de tecnologia e meios digitais no setor dos seguros e no
setor dos fundos de pensdes e ao financiamento sustentavel;

*  Acompanhar as atualiza¢des legais e regulatorias;
* Prestar o apoio técnico e de consultoria a Assembleia da Republica e ao Governo;

* Prosseguir aimplementacdo e aperfeicoamento da nova metodologia definida para
a politica regulatoria da ASF.

A ASF temvindo arealizar uma trajetoria gradual de construgao, aperfeicoamento e sofisticacao
do seu framework de avaliagdo de riscos dos setores por si supervisionados na perspetiva
macroprudencial.

Em 2022, prosseguir-se-a comaproducdo regular de publicagdes na area dos riscos e estabilidade
financeira, com destaque para o “Painel de Riscos do Setor Segurador’, produzido trimestralmente,
e para 0 “Relatdrio de Estabilidade Financeira do Setor Segurador e dos Fundos de Pensdes’, de
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periodicidade semestral. Estas publica¢cdes continuardo a ser alvo de melhoramentos, ao nivel dos
respetivos conteldos, metodologias e apresentagdo, com o intuito de facilitar a sua compreensdo
e de as tornar mais apelativas ao publico-alvo. No que se refere ao “Painel de Riscos do Setor
Segurador’, sera explorada a evolugdo paraum formato web-based. Em complemento, e seguindo
amesmallinha, pretende-se iniciar os trabalhos de producdo de um“Painel de Riscos do Setor dos
Fundos de Pens&es’, com vista a publicagdo de uma primeira edicao em 2022.

A semelhanca de anos anteriores, esta prevista a realizagdo regular de exercicios de stress
test, designadamente a condugao do exercicio da EIOPA previsto para as IORP. Estes exercicios
permitem obter uma visdo da resiliéncia de cada operador, e do setor como um todo, a cenarios
adversos, mas plausiveis e consistentes com os desafios macroeconémicos e setoriais colocados
em cada momento.

Em continuidade com o ano em curso, pretende-se promover a integragdo progressiva, no framework
de supervisdo e de regulacdo, na vertente macroprudencial, de alguns dos principais temas da
atualidade, como sejamosriscos cibernéticos, as finangas sustentaveis e as medidas parareducao
do protection gap na cobertura de riscos catastroficos.

No que respeitaao temado protection gap, pretende-se explorar metodologias de quantificagdo
para um conjunto de riscos relevantes para a economia e para a sociedade, bem como, numa
segundafase, refletir sobre eventuais medidas de politicas publicas que poderiam contribuir para
o aumento da cobertura seguradora.

Em 2022, sera também realizado um novo questionario qualitativo com o intuito de identificar
as principais dificuldades no processo de adocao da IFRS 17. Sera efetuado um estudo com
informacdo quantitativa, onde serdo avaliados os impactos que as alteragdes promovidas pelas
novas regras de mensuragdo contabilistica terdo nas demonstra¢des financeiras das empresas
de seguros. Adicionalmente, serdo adaptados os modelos de reporte para efeitos estatisticos e
de supervisdo, permitindo que os operadores possam preparar, de forma atempada, os sistemas
para a preparacdo desta informagao aquando da entrada em vigor da IFRS 17.

No ambito dos grupos de trabalho internacionais, designadamente ao nivel daEIOPA, ESRB e IAIS,

prosseguir-se-a a contribuicdo ativa para a identificagdo e monitorizacdo de riscos sistémicos e
para o desenvolvimento de medidas e politicas para a sua mitigagao.
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* Assegurar as publica¢des na area dos riscos e estabilidade financeira;

« Coordenar os exercicios de stress tests - visdo sobre a resiliéncia de cada operador
e do setor como um todo;

* Integrar progressivamente, no framework de supervisdo e de regulacao, alguns dos
temas da atualidade (riscos cibernéticos, finangas sustentaveis, riscos catastroficos,
protection gap, entre outros);

* Analisar e implementar um framework com vista a monitoriza¢do do risco sistémico
do setor segurador e do setor dos fundos de pensdes;

* Darseguimento ao plano de implementagdo da IFRS 17.

Aexisténciade sistemas de governagdo adequados e robustos que garantama gestdo sd e prudente
das empresas de seguros e das sociedades gestoras de fundos de pensdes é um dos pilares
fundamentais da supervisdo prudencial, sendo igualmente dos mais dificeis de supervisionar face
as suas caracteristicas eminentemente qualitativas e ao conhecimento profundo necessario para
avaliar cada situagdo em particular.

Nesse contexto, mantém-se como objetivo para 2022 o reforco do processo de supervisao do
sistema de governagdo das empresas de seguros e das sociedades gestoras de fundos de pensdes,
quer na vertente formal (estrutura, modelo de governo e requisitos de qualificacdo e idoneidade)
quer na vertente pratica (implementagdo e efetivo exercicio das funges e competéncias), tendo
presente anecessidade desse processo ser consistente, mas proporcional a natureza, dimensao
e complexidade dos riscos de cada empresa.

Nesse ambito, ha a destacar:

- oreforco daavaliagdo das estruturas de governagao de maior complexidade;
- aavaliagdo da adequacdo dos mecanismos de governagao implementados;
- aimplementagdo de um modelo de supervisdo das politicas de remuneracao;

- o aprofundamento das melhores praticas sobre a matéria atraveés da participacao em
grupos de trabalho, nacionais e internacionais; e,

- auniformizagdo do processo de avaliagdo dos sistemas de governagao prudencial e
comportamental.
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Apandemiada COVID-19 evidenciou aimportancia de o quadro regulamentar subjacente ao regime
Solvéncia Il. A abordagem market-consistent e baseada no risco prevista no regime ajudou as
empresas de seguros a alinhar melhor o risco ao capital disponivel e amelhorar as suas praticas de
gestdo deriscos, enquanto as medidas de longo prazo permitiram mitigar a volatilidade imediata
registada ao nivel dos mercados financeiros causada pela COVID-19.

No entanto, o elevado grau de incerteza ainda existente sobre amagnitude dos impactos econémicos
decorrentes dapandemia e amanutencdo dos desafios colocados pelo ambiente de baixas taxas
dejuro, em particular nonegécio de cariz financeiro, trazemriscos acrescidos ao setor segurador
e ao setor dos fundos de pensdes, obrigando a sua monitorizagao.

Assim, em reforgo da supervisdo on-going da situacao financeira e das estratégias de negécio das
empresas de seguros, dos grupos de seguros e das sociedades gestoras de fundos de pensdes, sera
dado um especial enfoque na monitorizagdo do impacto dos efeitos da pandemia da COVID-19
e do ambiente prolongado de baixas taxas de juro no desenvolvimento e na sustentabilidade dos
modelos de negocios dessas entidades e as consequéncias, no imediato e numabase prospetiva,
para a sua posicao de solvéncia, liquidez e rentabilidade.

Oreferido ambiente de baixas taxas de juro e ainstabilidade dos mercados financeiros, acentuado
pela pandemia da COVID-19, e o correspondente impacto no negécio Vida financeiro (sobretudo
aquele de longo prazo que prevé garantia de capital e participa¢do nos resultados), justifica
igualmente que se mantenha o acompanhamento circunstanciado dos niveis de provisionamento
adequados a protecdo das poupancas dos tomadores de seguros, segurados e beneficiarios.

Adicionalmente, no seguimento da analise transversal realizada em 2021 a evolugdo da exploragdo
técnica dosramos Nao Vida, atentos aincerteza quanto as consequéncias futuras desta pandemia
no mercado segurador nacional, continuar-se-a aacompanhar de forma circunstanciadaa evolugdo
da sinistralidade do negocio Nao Vida, consubstanciada numa nova avaliagdo dos impactos
acumulados da pandemia.

A pandemia da COVID-19 veio acelerar o desenvolvimento das tendéncias emergentes no setor
dos seguros e no setor dos fundos de pensdes, especialmente nas areas da digitalizacdo e da
sustentabilidade, as quais trazem novas oportunidades, mas igualmente novos riscos aos setores
e, como consequéncia, uma exigéncia acrescida na compreensdo adequada desses riscos pelo
supervisor.
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O processo de digitalizacdo da economia e da sociedade determina a definicdo de novos modelos
denegdcio, aemergéncia de novos riscos (cibernéticos, prote¢do de dados pessoais, riscos por ndo
exclusdo nas apalices e acumulagdo de riscos ndo antecipada), novos produtos (customizados, a
distancia de um click, automatizagdo e robotica), novos mercados (segmentos de mercado, nichos
e internacionalizagdo), novos processos (desenho, implementacdo, distribuicdo, tarifacdo, gestdo
de sinistros, controlo interno, gestdo de riscos, entre outros), novos parceiros (plataformas e
startups) e novos sistemas de armazenamento e tratamento de grandes volumes de dados (clouds
e inteligéncia artificial).

Por suavez, é expectavel que as empresas de seguros e os fundos de pensdes, enquanto investidores
institucionais essenciais do mercado, desempenhem um papel muito relevante naimplementacao
das medidas que se encontram a ser definidas para mitigar as altera¢des climaticas e ambientais,
nomeadamente as relacionadas com o compromisso de financiamento sustentavel.

Nesse contexto, sdo de destacar as seguintes atividades:

- inclusdo, noprocesso de supervisao da ASF, da avaliacdo do cumprimento das Orientacdes
sobre seguranca e governacdo das tecnologias da informagdo e comunicagdo e sobre
subcontratacdo a prestadores de servicos de computacao em nuvem da EIOPA;

- integracdo da avaliagao dos riscos associados a digitalizacao da economia no processo
de supervisdo da ASF;

- aprecia¢do da informacdo divulgada pelas empresas de seguros relativamente a fatores
ambientais, sociais e de governo, incluindo a identificagdo de praticas de greenwashing.

Encontrando-se aprovado o novo RJFP, cumpre prosseguir a revisdo do quadro regulamentar
em face das op¢Bes tomadas pelo legislador e das decorrentes da transposicdo da Diretiva (UE)
n.° 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 14 de dezembro de 2016. Em relagdo a
estas ultimas, importa ainda tomar em consideracdo as Opinides emitidas pela EIOPA.

Outra prioridade de atuagao na areados fundos de pensdes abrange a adaptagao das ferramentas
de supervisdo as altera¢des aos mapas de reporte a ASF, com destaque para a prestacgdo de
informacdo pormenorizada decorrente da abordagem de look-through aplicavel aos organismos
de investimento coletivo que integram o patrimdnio dos fundos de pensdes.
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* Reforcar aavaliagdo das estruturas de governacgao de maior complexidade;
¢ Implementar um modelo de supervisdo das politicas de remuneragdo;

*  Monitorizar oimpacto dos efeitos da pandemia da COVID-19 e do ambiente prolongado
de baixas taxas de juro no desenvolvimento e na sustentabilidade dos modelos de
negocios;

* Realizarumanovaavaliagdo dos impactos acumulados da pandemia na sinistralidade
donegdcio Nao Vida;

 Avaliar o cumprimento das Orientagdes sobre seguranca e governagdo das tecnologias
da informagdo e comunicagdo e sobre subcontratagdo a prestadores de servigos de
computacdo em nuvem da EIOPA;

* Integrar a avaliagdo dos riscos associados a digitalizagdo da economia no processo
de supervisdo da ASF;

¢ Analisar a informacdo divulgada pelas empresas de seguros relativamente a fatores
ambientais, sociais e de governo.

* Reforcar asupervisdo do sistema de governacdo das entidades supervisionadas;

¢ Monitorizar o impacto da crise originada pela COVID-19 e do ambiente prolongado
de baixas taxas de juro;

* Acompanhar a adaptacdo as alteragdes da norma do minimo de solvéncia;
* Integrar a avaliagdo dos novos riscos no processo de supervisao;
* Rever o normativo a luz do atual regime juridico dos fundos de pensdes;

* Adaptar as ferramentas de supervisdo aos novos mapas de reporte.

Em 2022,a ASF admite que ocorraarevisdo domodelo de convergéncia progressiva das associagdes
mutualistas, em funcdo da avaliagdo dos planos de convergéncia apresentados em 2021 e das
diversas interacdes, dalresultantes, com as demais autoridades relevantes. A ASF acompanhara
estamateria.
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No ambito da supervisdo comportamental, a ASF continua firmemente empenhadaemassegurar a
existéncia, nas empresas de seguros e nas sociedades gestoras de fundos de pensées, de sistemas
de governacao adequados e robustos que garantam elevados padroes de conduta ao longo dociclo
de vida dos produtos, inerentes a uma gestdo do negocio centrada no consumidor e transversal
atoda aorganizacao, incluindo distribuidores e terceiros subcontratados.

Arevisdo em curso daNorma da Conduta de Mercado pretende integrar no quadro do sistemade
governagao dos operadores os principios eriscos associados a conduta de mercado, designadamente
noambito dos sistemas de gestdo deriscos e de controlo interno, incluindo arealizacdo de avaliagdes
periddicas e independentes a qualidade, adequacdo e eficacia das politicas, procedimentos e
controlos.

Nesse sentido, importa, em articulacdo com a supervisao prudencial, reforcar o processo de
supervisdo do sistema de governagao das entidades supervisionadas, assegurando uma abordagem
consistente, mas proporcional a natureza, dimensao e complexidade dos riscos de cada empresa.

Nesse ambito, ha a destacar:

- aavaliagdo daadequacdo daimplementacdo dos principios e requisitos aplicaveis a conduta
de mercado no ambito do sistema de governacdo;

- oreforco doacompanhamento do exercicio dafun¢do auténomaresponsavel pela gestao
dereclamagdes e do provedor do cliente paraas empresas de seguros ou do provedor dos
participantes e beneficiarios para as adesdes individuais de fundos de pensdes abertos,
estruturas de conduta de mercado as quais os consumidores se devem dirigir pararesolver
as questdes que decorram das relagdes contratuais;

- asupervisdo do cumprimento dos requisitos de governagao dos produtos, aferindo
designadamente se os produtores e distribuidores de seguros implementaram uma
abordagem centradano cliente ao longo do ciclo de vida do produto (desenho e aprovacao,
distribuicdo, monitorizacdo e revisdo) e assegurando que produtores e distribuidores tém
capacidade de identificar e mitigar riscos e problemas relacionados com os produtos;

- asupervisdo do funcionamento da fun¢do auténoma responsavel pela gestdo das
reclamacdes dos associados, contribuintes, participantes e beneficiarios; e,

- acontinuacdo das a¢des de supervisdo sobre as comissdes de acompanhamento dos fundos
de pensdes e sobre a conformacdo dos procedimentos das entidades gestoras ao RJFP.
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Paralelamente, porque a crise e a incerteza originadas pela pandemia da COVID-19 o justificam,
é importante prosseguir com a monitoriza¢ado do impacto nos seguros e nos fundos de pensdes,
a efetuar através do reporte extraordinario desenvolvido para o efeito, designadamente:

ao nivel dos seguros, através da analise dos efeitos no volume de negdcio e no contacto
com os clientes, nas dificuldades na cobranca de prémios ou fracdes de prémios, nos
constrangimentos na subscrigdo e participagao de sinistros, na morosidade na gestdo
de processos, no aumento do numero de pedidos de informacdo e no ajustamento e
desenvolvimento de novos processos comerciais com vista a simplificacdo da venda a
distancia e a adaptacgdo de produtos de seguro;

ao nivel dos fundos de pensdes, através da analise dos impactos nas contribui¢des
programadas dos associados e participantes, nos reembolsos antecipados resultantes
de contribui¢des dos participantes, nos pagamentos de beneficios, e em particular nos
motivados por morte devido ainfecdo da COVID-19, nas reclamacdes, na variacdo do valor
das unidades de participacao dos fundos abertos, nas transferéncias de adesdes individuais
afundos abertos PPR e nos procedimentos adotados pelas entidades gestoras.

E igualmenterelevante reforcar amonitorizacdo da atuacao dos operadores ao nivel da adequacao
e implementacao da politica de concecdo e aprovacdo de produtos (product oversight and
governance), designadamente quanto aavaliagdo proporcional a natureza, dimenséo e complexidade:

das altera¢des nos perfis de risco dos produtos cujas caracteristicas e mercados-alvo
forammais impactados pela crise associadaa COVID-19, incluindo quest&es sobre o justo
tratamento dos consumidores;

dos processos de concecao e aprovagao dos produtos, designadamente se estes se
encontram efetivamente centrados nas necessidades dos consumidores e nadisponibilizacdo
de produtos que, ao longo do ciclo de vida do produto, oferecem valor para o consumidor
do mercado-alvo (value for money); e,

daforma como as exclusdes foram tratadas durante a pandemia, incluindo a avaliagdo do
risco custo-beneficio para o consumidor.

Ao niveldo seguro de satide, pretende-se continuar o trabalho de consolida¢do de contributos e de
estabelecimento da perspetiva da supervisao no que toca as opcdes regulatorias aadotar no que
respeitaaoatualmodelo dos seguros de saude. As iniciativas a ponderar pela ASF enquadram-se
numa estrategia que ndo se esgotana supervisao, de um ponto de vista estrito, mas que se estende
tambeém a comunicacao e regulagao.

sV
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No que respeita a base de dados de matriculas automdveis, espera-se que em 2022 se consiga
concluir o trabalho ja iniciado, com o intuito de, por um lado, torna-la mais fidedigna, e por outro
lado, dar cumprimento as recentes alteraces legislativas no codigo da estrada, designadamente
quanto a apresentacao digital do certificado internacional de seguro através da app Id.Goy,
gerida pela AMA- Agéncia para a Modernizagdo Administrativa. Porém, trata-se de um processo
que envolve muitas entidades e ao qual necessariamente tem de ser dada atencao detalhada a
cada fase, para que seja efetivado o desiderato final de acesso pelas entidades policiais, a todo
o momento, a informacdo atualizada e fidedigna.

Tendo em consideragao a relevancia, no ambito da poupanca de longo prazo, dos seguros e dos
fundos de pensdes que constituem planos de poupanga, nomeadamente PPR, entende a ASF
proceder a um refor¢o do acompanhamento e da supervisdo no que diz respeito a informacdo
a prestar, ao consumidor, pelas empresas de seguros e pelas sociedades gestoras de fundos de
pensdes relativamente aqueles produtos, designadamente no que diz respeito ao desempenho
financeiro e aos custos associados a sua gestdo, assegurando condi¢Ges que permitam a sua
efetiva comparabilidade e um melhor acesso a tal informacdo por parte dos interessados.

O novo RJFP justifica um reforco da monitorizagdo da sua aplicacdo pelas entidades gestoras
de fundos de pensdes, principalmente no que diz respeito a politica de concecdo e aprovacgdo de
fundos de pensdes abertos de adesdo individual, ao tratamento dos associados, contribuintes,
participantes e beneficiarios, agestdo dereclamagdes, e aprestacdo de informagdo aos participantes
e beneficiarios e as comissdes de acompanhamento, tendo em consideracao, neste aspeto, o maior
nivel de exigéncia em termos de conteudo e de prazos.

Aoniveldo processo de supervisao - que se pretende prospetivo, baseado nos riscos e proporcional -,
importa prosseguir a sua adaptagdo continua aos desafios atuais e futuros, em linha com as
melhores praticas internacionais.

A esserespeito, ha a destacar a adaptacdo do sistema de avaliagdo de riscos ao ciclo de vida do
produto e o recurso a solugdes tecnoldgicas inovadoras e eficientes para uma supervisdo mais
eficaz, flexivel e 4gil (SupTech), incluindo também no que ao sistema de avaliagdo de riscos diz
respeito.

Haainda aacrescentar os desafios colocados pela digitalizagao da economia e da sociedade, pelo
aumento da exposicdo aos riscos cibernéticos, pelo compromisso de financiamento sustentavel
(sustainable finance), pelo protection gap, incluindo nesse dmbito solu¢des partilhadas para fazer
face aosriscos de insurability e affordability', e pelas altera¢des legais em curso, como arevisdo
da diretiva do seguro automovel.

12 Respetivamente, orisco queacoberturade segurondo estejadisponivel e oriscode que amesmatenhaum custoincomportavel
parao tomador.
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Neste contexto, merece destaque ao nivel do processo de supervisdo comportamental:

- aavaliagdo, mais intensa e sistematica, dos desenvolvimentos digitais nas areas da
subscricao, da gestao de sinistros e da gestdo de reclamacdes®;

- averificacdo da implementacdo dos requisitos de divulgagdo relativos ao financiamento
sustentavel;

- aidentificagdo e procura de solugdes ou de a¢des de mitigacdo das situacdes de protection
gap, incluindo as alteragGes climaticas/desastres naturais, a seguranca na velhice (doenca
e rendimento), os riscos pandémicos e os riscos cibernéticos;

- aimplementagdo do processo de supervisdo do PEPP; e,

- aantecipagao dos impactos das alteragdes legislativas a diretiva do seguro automovel|,
como, por exemplo, a simplificagdo do sistema de supervisdo do cumprimento dos prazos
de regularizagdo de sinistros e as solugdes para a cobertura dos riscos associados a
micromobilidade.

* Reforcar asupervisdo do sistema de governagao das entidades supervisionadas;

*  Monitorizar os impactos da crise originada pela COVID-19, incluindo a adequagdo dos
produtos;

* Dar seguimento as iniciativas no contexto do seguro de satide e da base de dados de
matriculas automoveis;

* Reforcar aqualidade dainformag&o prestada no ambito dos seguros e dos fundos de
pensdes que constituem planos de poupanga;

* Reforcar asupervisdo dos fundos de pensdes;

* Adaptar continuamente o processo de supervisdo, compreendendo novos riscos e
modelos de negocio.

Na vertente damediagao as recentes alteragdes legislativas e normativas induziram um conjunto
de inovagdes e mudancas ndo s6 no acesso como também no exercicio da atividade de distribuicdo
de seguros e resseguros, lancando novos desafios aos operadores em termos de desenvolvimento
e implementac¢do de um conjunto de medidas e procedimentos.

13 Emarticulagdo com asupervisdo da mediagdo (em sede de distribuicdo).
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Tal veio ainduzir, igualmente no supervisor, um esforco suplementar na verificagdo da consolidagdo
das melhores praticas de mercado, por forma a sair reforcada a prote¢do dos tomadores de
seguros, segurados e beneficiarios.

Adicionalmente, o fortalecimento da utilizacdo de novas metodologias de analise transversal
e agregada do setor da mediacao de seguros e resseguros, bem como o aproveitamento, em
sede de supervisdo, da informacdo resultante dos novos reportes a fornecer pelos operadores,
constituirdo estimulantes desafios para a area da supervisao da mediagao.

Por outro lado, as novas realidades tecnoldgicas e digitais acionam ndo so novos produtos ou
servicos como também modelos alternativos de distribuicao de seguros.

Tais factos forcam a que seja extremamente importante a compreensdo destes fendmenos
emergentes e a sua categorizacado, tornando-se essencial para a ASF avaliar em que medida e
de que modo estas novas formas de distribuicdo sdo atrativas para os consumidores e quais 0s
respetivos contornos e limites envolvidos.

Sob o ponto de vista da monitoriza¢do da publicidade deve sublinhar-se o aumento da utilizacdo
de plataformas digitais para a difusao de mensagens publicitarias, por parte dos produtores de
seguros erespetivas redes de distribuicdo, procurando estimular e ampliar as relagdes comerciais.

Estas novas formas de comunicagdo comercial sdo muito intensas, atuando normalmente ao
nivel da imagem em movimento associada ao som e recorrendo, para penetrarem junto dos
consumidores, a SMS, e-mails, sitios da Internet, motores de busca, redes sociais, entre outros,
de formafortemente personalizadaface as caracteristicas de cada consumidor especifico e com
um carater altamente autonomo. Muito do sucesso destas abordagens vem da sua capacidade
de absorcao das tendéncias culturais, sociais e comportamentais da sociedade, explorando as
preferéncias e necessidades do consumidor.

A monitorizacdo da publicidade tera forcosamente de ser alargada e adaptada a estas novas
abordagens, muitas vezes disruptivas e recorrendo aos canais alternativos ja mencionados de
divulgacdo e transmissdo de produtos, servigos ou marcas.

* Adaptar o modelo de supervisdo face a nova realidade legislativa e normativa;
* Reforcar aavaliagdo e supervisdo de novos modelos de distribuicdo;

Alargar amonitorizacdo da publicidade.
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Tendo como uma das suas prioridades a recapacitagdo da atividade contraordenacional, a ASF
procurara assegurar, de forma tdo célere e eficaz quanto possivel, o tratamento sancionatorio
adequado para asinfracdes detetadas, procurando melhorar o funcionamento dos supervisionados
e criar confianga dos consumidores no setor segurador e no setor dos fundos de pensdes. Para o
efeito, continuaraarecuperar as pendéncias, dando especial destaque aos ilicitos mais gravosos.

Deigual forma, na area de prevencao do branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo
(BCFT),aASF continuara a aperfeicoar as regras e os procedimentos instituidos para a prevencdo
do BCFT e instaurara os processos de contraordenacdo que se impde sempre que verifique o
incumprimento, pelas entidades por si supervisionadas, das normas legalmente estabelecidas
para combater o BCFT.

* Recapacitar a atividade contraordenacional com eficécia e celeridade;

* Aperfeicoar as regras e procedimentos instituidos para a prevencdo do BCFT.

No dominio da cooperacdo institucional a nivel nacional, a ASF mantera, ao abrigo das respetivas
atribuices e competéncias estatutarias, a interacdo estabelecida com diferentes entidades
nacionais comrelevancia paraaprossecucdo das suas atribuicdes, em especial comas autoridades
de supervisdo do setor financeiro, mas também com outras entidades reguladoras nacionais nas
matérias referentes ao exercicio de fun¢des e nos assuntos de interesse comum, prosseguindo
também o exercicio de fun¢des de apoio técnico e de consulta a Assembleia da Reptblica e ao
Governo.

Destaca-se a participagdo ativa da ASF no CNSF, que exerce func¢ées de coordenacdo entre as
trés autoridades de supervisao do sistema financeiro e assume fun¢Ges consultivas no contexto
da defini¢do e execucdo da politica macroprudencial para o sistema financeiro nacional.

No plano do exercicio de funcdes de coordenacao pelo CNSF, ressaltam os trabalhos e atividades

de ambito regulatorio, designadamente nos processos de transposicdo para o ordenamento
juridico nacional ou de operacionalizagdo a nivel nacional de instrumentos juridicos da UE em
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matérias de interesse transversal ao setor financeiro, a articulagdo entre as areas de supervisao
dos trés membros do CNSF, a partilha de iniciativas desenvolvidas e a desenvolver no ambito da
aplicacdo da inovacdo tecnoldgica ao sistema financeiro e da sustentabilidade e financiamento
sustentavel pelas trés autoridades de supervisao, aimplementacdo do Plano Nacional de Formacao
Financeira (PNFF) e o desempenho pelo CNSF do papel de entidade dinamizadora e coordenadora
de iniciativas e de projetos de outras entidades no ambito da literacia financeira.

No plano do exercicio de fungdes consultivas, continuara a distinguir-se a analise de propostas
concretas de politica macroprudencial com o objetivo, nomeadamente, de mitigar ou reduzir os
riscos sistémicos, comvistaareforgar aestabilidade do sistema financeiro, ao abrigo das funcdes
consultivas do CNSF ao BdP na sua qualidade de autoridade macroprudencial nacional, a analise
dosriscos para a estabilidade financeirarelativos ao enquadramento macroeconémico e financeiro,
ao mercado de instrumentos financeiros, ao setor bancario e ao setor segurador, antevendo-se
que em 2022 continuara a incluir os riscos relacionados com as consequéncias da pandemia da
COVID-19.

A nivel europeu, a ASF continuard a assegurar, a pedido do Governo e mediante a afetagdo dos
recursos disponiveis, arepresentagdo do Estado ou o apoio técnico em processos de negociacao
de iniciativas legislativas que sejam relevantes para a atividade seguradora e resseguradora, de
fundos de pensdes e de distribuicdo de seguros.

Para além da proposta de revisao da Diretiva Solvéncia Il e dos pacotes legislativos referentes
a sustentabilidade no setor dos servicos financeiros e as finangas digitais, poderdo ainda surgir
outras iniciativas que exijam o contributo da ASF, decorrentes da aprovacdo do programa de
trabalhos da Comissao para 2022 e da consequente definicdo de prioridades anuais especificas.

Em 2022 continuardo também a ser prosseguidos os processos de avaliagdo da equivaléncia do
regime de sigilo profissional de paises terceiros e da negociacao de protocolos bilaterais de
cooperacao, de acordo com a hierarquia firmada com base nanecessidade de dispor de base para
atroca regular de informagdes confidenciais com vista ao cabal exercicio das competéncias de
supervisdo da ASF, decorrente da aplicagao da Metodologia aprovada sobre esta matéria.

No contexto internacional, a ASF pretende manter o seu empenho no acompanhamento dos
trabalhos de organismos internacionais cujo ambito de atuacao tem especial relevo para as suas
atribuicdes e competéncias.

Neste particular,assumem especial relevancia as iniciativas da EIOPA, ndo so pela suarelevancia

para os setores regulados e supervisionados pela ASF, mas também pelo crescente nimero de
recursos afetos aguele acompanhamento.

Atividades em 2022

75



76

Paraoano 2022, é expectavelumreforco das iniciativas em matéria de financas sustentaveis e de
digitalizagdo, relativamente aos quais estaprevista a preparacdo de regulamentagao, no quadro das
estratégias da Comissao Europeiarelativamente a estes topicos. Estaainda planeada arealizacdo
de um stress test ao setor das IORP e o reforco do quadro de supervisdo comportamental em
beneficio dos consumidores, mas é também expectavel que a publicacdo da proposta legislativa
da Comissdo Europeiaparaarevisao doregime Solvéncia |l desencadeie um conjunto de iniciativas
com vista a revisdo do Regulamento Delegado, nas Normas Técnicas de Implementacdo (ITS) e
de Orientacdes da EIOPA.

No caso do ESRB, é previsivel que se mantenha a crescente incorporacdo de matérias relacionadas
com o setor segurador no quadro das atividades deste Comité, dado o papel deste setor num
quadro de estabilidade financeira.

Relativamente as iniciativas dalAlS, deverdo manter-se as atividades de implementacdo do Holistic
Framework for Systemic Risk in the Insurance Sector, no quadro macroprudencial, enquanto
prosseguem os trabalhos de implementacao do Common Framework for the Supervision of
Internationally Active Insurance Groups (ComFrame) e dos Insurance Capital Standards (ICS).

Emrelacao a OCDE, a participacdo da ASF continuara a incidir sobre os aspetos relacionados com
a area das pensdes privadas, a literacia financeira e a producdo de estatisticas setoriais.

Ainda em 2022, a ASF mantera o seu envolvimento em todos os trabalhos da Associac¢do de
Supervisores de Seguros Luséfonos (ASEL), participando ativamente como membro fundador
desta organizacdo e promovendo a¢des de interesse inequivoco para os supervisores associados,
designadamente, atraves da apresentacdo de estudos de impacto significativo para o setor
segurador e o setor dos fundos de pensdes nacionais e de um boletim anual sobre a atividade
seguradora e de fundos de pensées da ASEL.

Ao nivelbilateral prevé-se, de igual forma, a promocdo de a¢des de formacdo profissional com os
paises de lingua oficial portuguesa, ao abrigo dos protocolos de cooperagado e assisténcia técnica
que a ASF mantém com as autoridades de supervisao do setor destas jurisdi¢des. Ainda neste
contexto, esta prevista a revisao dos protocolos atualmente em vigor, ao abrigo de requisitos
legais especificos, por forma a permitir a troca de informagdes confidencias entre autoridades
de supervisdo do setor.
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* Prestar apoio técnico e de consulta a Assembleia da Reptblica e ao Governo;
 Participar ativamente no CNSF;

* Transpor para o ordenamento juridico nacional ou operacionalizar a nivel nacional os
instrumentos juridicos da UE em matérias de interesse transversal ao setor financeiro;

» Cooperarparaaarticulacdo entre as areas de supervisao dos trés membros do CNSF
através da partilha de iniciativas (desenvolvidas e a desenvolver) no @mbito da aplicagéo
dainovacdo tecnoldgica ao sistema financeiro e da sustentabilidade e financiamento
sustentdvel pelas trés autoridades de supervisdo;

*  Contribuir para a implementagao o PNFF e o desempenho pelo CNSF do papel de
entidade dinamizadora e coordenadora de iniciativas e de projetos de outras entidades
no ambito da literacia financeira;

* Analisar propostas concretas de politica macroprudencial com o objetivo,
nomeadamente, de mitigar ou reduzir os riscos sistémicos, com vista a reforcar a
estabilidade do sistema financeiro.

*  Reverprotocolos;
» Reforcar acooperacdo institucional a nivel internacional:
*  EIOPA:
- Reforcar as iniciativas em matéria de finangas sustentaveis e de digitalizacao;
- Realizar um stress test ao setor das |ORP;
- Reforcaroquadrode supervisdo comportamental embeneficio dos consumidores.
- ESRB
Manter a crescente incorporagao de matérias relacionadas como setor segurador.
* |AIS

- Manter as atividades de implementagao do Holistic Framework for Systemic
Risk in the Insurance Sector, no quadro macroprudencial;

- Prosseguir os trabalhos de implementagao do Common Framework for the
Supervision of Internationally Active Insurance Groups (ComFrame) e dos
Insurance Capital Standards (ICS).

* OCDE

- Participar nos temasrelativos a area das pensdes privadas, a literacia financeira
e aprodugdo de estatisticas setoriais.

e ASEL
- Promover a¢8es de interesse inequivoco para os supervisores associados;

- Apresentar estudos de impacto significativo para o setor segurador e o setor
dos fundos de pensdes nacionais;

- Divulgarumboletim anual sobre a atividade seguradora e de fundos de pensdes
da ASEL.
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A ASF entende que para cumprir a sua missao e atribuicdes de regulacdo e supervisao, em pleno,
temde estar munida das competéncias, solu¢des e recursos adequados. Com efeito, ira prosseguir
a estratégia definida desenvolvendo uma politica reorganizacdo interna que vise responder aos
novos desafios, quer internos, quer externos, como forma de reforcar o seu papel na economia
e na sociedade civil, em particular junto do consumidor de seguros e/ou de fundos de pensdes.

Oreforgo da eficacia e eficiéncia dos processos de governacao, de gestdo de risco e de controlo
interno sdo, por isso, uma prioridade'™. As acdes a desenvolver serdo integradas entre as varias
areas de atuacdo da ASF e orientadas para a promocdo da divulgacdo transversal da informacdo
assente em principios de transparéncia alinhados com os seus valores.

Como forma de alavancar a estratégia definida, serdo desenvolvidas a¢Ges consertadas com
as varias areas de atuacgao da Autoridade que visem o desenvolvimento organizacional, quer
pelo reforco da capacidade de analise da informacao de forma integrada, quer pelo reforgo de
mecanismos e procedimentos de boa gestdo interna.

No modelo de governo da Autoridade serarelevante a adocdo das melhores praticas e aaquisigao/
adaptacdo de ferramentas que permitam garantir a prote¢do dos dados pessoais e a seguranca
da informacao.

Na protecdo dos dados pessoais a adogdo das melhores préticas e a aquisi¢do/adaptacgdo de
ferramentas para garantir a protecao dos pessoais narelagdo com os titulares (seja o cumprimento
ou o exercicio de um direito ou perante uma violacdo de dados), na relagdo com subcontratantes
ou nos processos internos, permitirdo identificar e monitorizar as atividades de tratamento de
dados existentes e avaliar o respetivo risco.

Na vertente da seguranca da informacao, a aplicacdo de uma nova framework de avaliacdo e
conformidade ira dotar a ASF de maior capacidade de suporte a tecnologia, uma resposta mais
eficaz perante os diversos riscos que correm sobre os ativos, onde se inclui a protecdo de dados
ea ciberseguranca, bem como um modelo de governo que garanta conformidade e monitorizacdo
permanentes.

Destaca-se também a funcdo de auditoria interna que ira prosseguir com a sua atividade de
avaliacdo e consultoria, de uma forma proactiva, identificando potenciais riscos e delineando
propostas e recomendagdes para os mitigar.

14 Destaca-se, a este titulo, o trabalho ja desenvolvido nos ultimos anos com a criagdo de estruturas de gestdo interna,
nomeadamente, Comissdo EspecializadaparaaSupervisdo, Comité de Mercado, Comité de Investimentos, Comissdo paraassuntos
EIOPA e ESRB, Comité de Coordenacdo da Prevencdo de Branqueamento de Capitais e do Financiamento ao Terrorismo, Comité
de Coordenacdo da Prevencdo de Riscos de Corrupgdo, Comissdo Editorial e Comité de Coordenacdo dos Sites.
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Na perspetivado cumprimento integral das suas funcdes, o mais eficaz e eficientemente possivel,
aAutoridade procura de forma continua e sustentada otimizar os recursos disponiveis, sejam eles
humanos, tecnologicos ou ao nivel da propria infraestrutura e gestdo corrente.

Um dos pilares essenciais da ASF reside na competéncia, no profissionalismo e no sentido de
responsabilidade dos seus recursos humanos. A este nivel a Autoridade pretende continuar a
apostarnacaptacdo eretencdo de talento, na suaformacdo e qualificacdo. Ha novas competéncias
que sdo necessarias, face aos novos desafios e realidades emergentes, ao novo modelo integrado
de supervisdo e ao reforco da capacidade de resposta das areas de meios, que colocam maior
exigéncia na gestao da formacao.

A ASF ira continuar com o seu compromisso para com o desenvolvimento sustentavel
nomeadamente, atraves de uma administracao racional e cuidada dos meios e recursos disponiveis,
com foco na melhoria continua e com a implementacdo de um programa de medidas especificas,
quantitativas e/ou qualitativas, que potenciem o alcance de novos limites de eficiéncia. A este nivel
podemos destacar as oportunidades relacionadas com os consumos energeticos dos edificios e
eventualmente a producdo de energia (painéis fotovoltaicos), a componente de carros elétricos
na frota automavel e, inevitavelmente, uma poupanca significativa com deslocacdes e reunides
de trabalho (decorrente de lessons learned no periodo pandémico). O trabalho conjunto com
fornecedores, por via de aquisi¢des ou desenvolvimento de projetos, com o mesmo compromisso,
tambeém sera umarealidade a privilegiar.

Neste quadro de preocupacdes insere-se a implementag¢do em curso de um Programa de
Modernizacdo da Qualidade da Despesa que visa a adog¢do de politicas de aquisicao de bens e
servicos de apoio ao funcionamento que racionalize esta funcdo, melhore a qualidade dos consumos
e o binomio custos/beneficios.

Na vertente das tecnologias e dos sistemas de informacao € inevitavel destacar, para o ano de
2022, osimpactos que ja se fardo sentir do Programa de Modernizacdo Digital ASF/SAMA™ com
um enorme potencial de ganhos ndo s a nivel externo (supervisdo e regulacdo), mas também
a nivel interno (gestdo interna dos processos) que se traduzird em beneficios para todos os
stakeholders. Com efeito, as apostas na digitalizagdo de processos, agestdo documental integral,
odesenvolvimento, integracdo e robotiza¢do de processos manuais comegarao a produzir os seus
efeitos ealibertarrecursos para atividades de maior valor acrescentado. Por outro lado, a aposta
naentrega, exploracdo e integracdo de informacdo também se fara sentir, primeiro na supervisdo
comportamental e mais tarde na supervisao prudencial, sem perder o foco no modelo integrado
baseado na analise de risco dos operadores.

15 Ummaior detalhe sobre este tema pode ser consultado no Anexo | - Programa de Modernizac&o Digital ASF/SAMA.
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Sob o ponto de vista comunicacional ha também objetivos claros, quer anivel interno, quer externo.
Arelacdo e partilha entre as diversas areas de atuacao da ASF é para continuar a fomentar e
prosseguir através darealizagdo de iniciativas direcionadas que promovam a partilha de informacao
e de conhecimento organizacional, apostando na melhoria continua dos canais e das ferramentas
de comunicacdo e na divulgacdo dos valores referenciais da cultura da ASF. No plano externo, as
prioridades de atuagdo passam pelo apoio a divulgagao de contetidos de qualidade, ajustados
aos diferentes interlocutores, em especial os consumidores de seguros e de fundos de pensdes,
utilizando para o efeito instrumentos de comunicagdo adequados. Desta forma, a ASF ira divulgar
informacdo que permita melhorar o nivel de conhecimentos da populacdo disponibilizando, no
formato e linguagem adequados a cada publico-alvo, a informagdo relevante. A este proposito
destaca-se a renovacdo dos portais existentes (sites institucionais da ASF, FAT, FGA e PdC) e a
criacao do Portal da Estatistica que pretende disponibilizar a diversos publicos-alvo um conjunto de
dados estatisticos que, através de funcionalidades de exploracgdo interativas, permitira satisfazer
as necessidades dos diferentes utilizadores.

O foco na protecdo do consumidor e na estabilidade do sistema financeiro continuam como
objetivos basilares na politica de comunicac&o desenvolvida pela Autoridade. E objetivo da ASF
colocar todos os seus meios ao dispor desses objetivos, através da divulgagdo e massificacdo das
mensagens e da informacdo pertinente junto do cidaddo/consumidor e do mercado.

A diversificagdo de temas, bem como a generalizagdo de plataformas de divulgacdo, aumenta
a concorréncia e a competicdo por espaco mediatico, pelo que o trabalho desenvolvido deve
conseguir reter a atencdo e o cuidado por parte da comunidade jornalistica.

Com efeito, o papel da Assessoria de Imprensa assume um cariz relevante com o reforco e
consolidacdo das relagdes com a comunicagdo social de forma a intensificar a promocdo dos
temas relacionados com a atividade seguradora e de fundos de pensdes na agenda mediatica e,
no fim, junto da opinido publica.

+ Reforcara eficdcia e eficiéncia dos processos de governagao, de gestdo derisco e de
controlo interno (desenvolvimento organizacional, protecdo de dados, seguranca da
informacdo e auditoria interna);

 Valorizar os recursos humanos com enfoque na qualidade da formacao (novas
competéncias que deem resposta a novos desafios);

+  Otimizar os recursos disponiveis numa perspetiva de desenvolvimento sustentavel;

¢ Impulsionar o desenvolvimento em sistemas de informag&o (Programa de Modernizag&o
Digital ASF/SAMA);

Continuar a fomentar e prosseguir com a politica de comunicaggo interna (partilha
de informac&o e desenvolvimento da cultura organizacional) e externa (novos canais
de comunicacdo, renovagdo de portais existentes e criacdo do Portal da Estatistica,
assessoria de imprensa).
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Plano Financeiro Orcamental

A propostaorcamental para 2022 respeita o equilibrio orcamental e a estratégia definida a luz
do cumprimento damissdo da ASF naregulacdo e supervisdo do setor segurador e do setor dos
fundos de pensdes.

O orcamento apresentadoreflete as necessidades financeiras que resultarao da atividade da ASF,
arealizarem 2022, na prossecucdo dos objetivos explicitados no presente Plano de Atividades.

De ressalvar que sob o ponto de vista da receita a ASF considerou na sua projecdao um cenario
moderado em que estaorefletidas as perspetivas de crescimento apresentadas pelo Ministério
das Financas.

Por outro lado, deve ainda referir-se que a despesa foi calibrada atendendo a cenarizacdo da
receita.

Analise Qualitativa ao Orcamento 2022

A ASF tem-se deparado nos ultimos anos com dois efeitos que se traduzem em maiores volumes
de despesasem comisso haver umajustamento nareceita. Estadescompensacao € cada vez mais
visivel e compromete a prossecucdo dos planos e estratégias desejaveis para esta Autoridade.

Atitulo de exemplo, identificam-se, na figurainfra, o conjunto de responsabilidades e competéncias
que foram cometidas a ASF nos ultimos anos e que consequentemente implicaram uma maior
necessidade de recursos (humanos, ao nivel de nimero e competéncias, infraestrutura fisica,
desenvolvimentos tecnoldgicos, metodologias e abordagens de trabalho, etc.).
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Figura 8

Figura 9

Acréscimo de responsabilidades e competéncias da ASF

Criagdo do Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (EIOPA e ESRB) - 2011

Regime Solvéncia Il (fase preparatéria) - 2014

Regime juridico de acesso e exercicio da atividade seguradora e resseguradora (RJASR) - 2016
Regime Solvéncia Il (entrada em vigor) - 2016

Reforco dasupervisdo emmatéria de combate ao branqueamento de capitais e ao financiamento
do terrorismo - 2017

Regime transitorio aplicavel as associagdes mutualistas - 2018

Regime juridico dos pacotes de produtos de investimento de retalho e de produtos de investimento
com base em seguros - 2018

Reversdo de competéncias da CMVM para a ASF em matéria de seguros ligados a fundos de

investimento e adesdes individuais a fundos de pensdes abertos - 2018
Regime juridico da distribuicdo de seguros e de resseguros (RIDSR) - 2019

Regime juridico da constitui¢do e do funcionamento dos fundos de pensdes e das entidades
gestoras de fundos de pensdes (RJFP) - 2020

Regime relativo ao PEPP - Produto Individual de Reforma Pan-Europeu - 2022
Reforco da participagdo no Sistema Europeu de Supervisdo Financeira (SESF)

Reforco da participagdo no Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF)

O numero de recursos humanos nao acompanhou este acréscimo de competéncias, embora ja
seja notdrio o esforco do atual Conselho de Administragcao em mitigar este desfasamento e repor as
perdas significativas verificadas durante anos consecutivos.

Evolu¢do do numero de recursos humanos

sV

228 222 224 229 223 225 222 43 231

_

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
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Adicionalmente, no dominio das suas atribuicdes, a ASF participa no Sistema Europeu de
Supervisdo Financeira (SESF), integrando, designadamente, o ESRB e a EIOPA.

Ndo obstante a colaboragdo com outros organismos internacionais - tais como alAlSea OCDE
-, € o envolvimento nos trabalhos da EIOPA que consome mais recursos, quer humanos, quer
financeiros.

Se, porum lado, é inegavel aimportancia do acompanhamento destes trabalhos para a atividade
da ASF, especialmente em matéria de regulagdo e supervisdo da atividade seguradora e
resseguradora, de fundos de pensdes e de mediagdo de seguros e de estabilidade financeira,
por outro lado, o crescente envolvimento que é requerido acarreta desafios que ndo podem
ser descurados.

Com efeito, nos ultimos anos tem-se vindo a observar um crescimento material no valor do
orcamento da EIOPA. Considerando que a quota que a ASF paga anualmente a EIOPA é proporcional
aquele orcamento, o impacto nas contas da ASF é cada vez mais significativo. Este crescimento €
justificado pela EIOPA, e corroborado por outras instituicdes europeias (incluindo o Parlamento
Europeu), com a necessidade de reforcar os respetivos quadros, tanto em niimero como em
termos de formacdo especifica, para fazer face as responsabilidades acrescidas das autoridades
europeias de supervisdo, em especial na sequéncia darevisao dos respetivos Regulamentos, e
aos desafios que se colocam aos setores supervisionados.

Assim, além das questdes orcamentais, a ASF tem vindo (e continuara) a enfrentar o desafio
de acompanhar e participar nos trabalhos da EIOPA, quer através da integracdo nos grupos de
trabalho que vao sendo criados, quer por via do alargamento do ambito dos mesmos, com a
incorporagdo de matérias para as quais sdo necessarias competéncias especificas em dominios
especializados (por exemplo, finangas sustentaveis e ciberseguranca). O acompanhamento e a
participacdo ativa da ASF irdo, consequentemente, requerer o reforco do numero de recursos
humanos dedicados e arespetiva formacao.

Paralelamente, ha também a assinalar as necessidades prementes ao nivel dos investimentos
em novas tecnologias, por forca do aumento das responsabilidades e competéncias referidas,
mas tambem pelanecessidade de investir no modelo operativo da supervisao e dagestaointerna
de meios para lhes dar resposta. Na realidade tais investimentos acabam por ser protelados e
desfasados temporalmente por limita¢cdes de enquadramento legal da execucdo da despesa e
do nivel de receita disponivel (atendendo ao modelo em vigor).
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A ASF continua a necessitar de reforcar as suas competéncias, o que também passa por novos
recrutamentos. N3o obstante, em virtude das restricdes orcamentais do lado da receita e do
lado dadespesa, o processo de recrutamento sera abrandado, estando em estudo solucoes para
ultrapassar estes constrangimentos e dotar efetivamente a ASF com os recursos necessarios.

I. Receitas

As fontes de receita da ASF estdo estabelecidas nos seus Estatutos, aprovados pelo
Decreto-Lein.?1/2015, de 6 de janeiro, sendo de forma maioritaria constituidas pelo montante
de taxas pagas pelas entidades sujeitas a supervisdo. Refira-se que, no caso das empresas de
seguros supervisionadas pela ASF, esta taxa — que constituia fonte dereceita mais significativa
da ASF — incide sobre a totalidade da receita processada, liquida de estornos e anulagdes.
Realca-se, ainda, que constituem receitas da ASF outros rendimentos e receitas, igualmente
definidas nos seus Estatutos.

A ASF ndo se financia com verbas provenientes de transferéncias do Orcamento de Estado e
assegura a sua independéncia com recurso apenas areceitas proprias.

Para 2022, a ASF prevé um aumento na receita corrente comparativamente ao orcamento de
2021 na ordem dos 3% estimando-se cerca de 28,6 milhdes de euros conforme detalhe infra.
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Quadro1

Receita 2021 e 2022

(milhares de euros)

Capitulo Designacdo Orcamento 2021 Orcamento 2022
Receitas Correntes
04 Taxas, multas e outras penalidades 17007 19341
05 Rendimentos da propriedade 160 160
06 Transferéncias correntes - SAMA 575 497
07 Venda de bens e servigos correntes 10130 8603
15 Reposicdes ndo abatidas aos pagamentos 20 20
Sub-total de Receitas Correntes 27892 28621
Receitas de Capital
09 Venda de bens de investimento 1 -
1 Ativos financeiros 10000 -
16 Saldo da geréncia anterior 6903 21854
Sub-total de Receitas de Capital 16 904 21854
Total Receitas 44796 50474

A rubrica 'Taxas, multas e outras penalidades' representa 68% do total da receita corrente e
dizrespeito, essencialmente, as taxas cobradas no ambito da sua atividade de supervisdo aos
diversos operadores (empresas de seguros ou de resseguros, fundos de pensdes e mediadores
de seguros ou de resseguros).

Arubrica‘Venda de bens e servicos correntes' reflete as receitas provenientes das comissdes
de gestdo cobradas ao FAT e FGA no ambito dos recursos humanos, logisticos, tecnologicos e
capacidade de gestdo e conhecimento que a ASF disponibiliza aos mesmos™.

16 Sobreesteassuntoremete-se paraas Notas Técnicas (Quadro legal da cobranga das comiss@es de gestdo que sdo devidas a
ASF pelaadministracdo dos dois Fundos que tem sob suaresponsabilidade e Metodologia utilizada no calculo das comissdes de
gestdo que sdo devidas a ASF pela administracdo dos dois Fundos que tem sob sua responsabilidade), constantes deste Plano
de Atividades.
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Quadro 2

Il. Despesas

O orcamento anual da ASF é elaborado numa ética de equilibrio, entre receitas e despesas da
atividade corrente, tendo como objetivos principais o cumprimento integral das suas fun¢des,
o mais eficaz e eficientemente possivel procurando a otimiza¢do dos recursos disponiveis. No
quadro infra, sdo apresentadas de forma sintetizada as principais componentes da despesa
que integram a proposta de orcamento para 2022.

(milhares de euros)

Agrupamento Designacao Orcamento 2021 Orcamento 2022

Despesas Correntes

1 Despesas com pessoal 16 641 17978
2 Aquisi¢des de bens e servicos 7199 6487
4 Transferéncias correntes 2443 2822
6 Outras despesas correntes 70 70
Sub-total de Despesas Correntes 26353 27357

Despesas de Capital
7 Aquisi¢des de bens de capital 1240 1150
9 Ativos financeiros 2000 20300
Sub-total de Despesas de Capital 3240 21450
Total Despesas 29593 48806

Arubrica’Despesas com pessoal’é a mais significativa e reflete o objetivo de salvaguarda dos recursos
humanos, ndo apenas em nUmero, mas também em termos de perfil adequado aos novos desafios.

Na dotacao de 'Aquisicdes de bens e servicos' destacam-se as despesas previstas no ambito do
Programa de Modernizacao Digital ASF/SAMA! (0,8 milhdes de euros). Estdo contempladas neste

ambito as despesas das candidaturas ja apresentadas (SAMA 1 e SAMA 2, pelo valor das despesas a
incorrer independentemente da sua fonte de financiamento).

17 Ummaior detalhe sobre este tema pode ser consultado no Anexo | - Programa de Modernizagdo Digital ASF/SAMA.
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Quadro 3

(milhares de euros)

Designacdo Orcamento 2021 Orcamento 2022
Aquisicdes de bens 324 309
Aquisicdes de servigos SAMA 1177 818
Outras aquisicdes de servicos 5698 5360
Aquisicdes de servicos 6875 6178
Total AquisicGes de bens e servicos 7199 6 487

Na rubrica ‘Transferéncias Correntes’ o aumento é essencialmente explicado pelo maior volume de
quotas a organismos internacionais, nomeadamente a EIOPA, cujo crescimento tem sido significativo
nos ultimos anos®, e pelo volume de pagamentos a Autoridade da Concorréncia conforme artigo
3502do DL 125/2014, de 18 de agosto.

Nas receitas de capital hd a destacar a rubrica deAtivos financeiros' pela sua materialidade. As projecoes
para 2022 refletem os investimentos em ativos financeiros, essencialmente Certificados Especiais de
Divida de Médio Prazo (CEDIMs) e Obrigacdes do Tesouro (OTs), decorrentes da aplicacao do saldo
de geréncia previsto do ano anterior.

18 Aquotizagdoem 2021 ¢é de 741431€, mas averba a pagar em 2022 ja foi comunicadae é de 771099€.

Plano Financeiro Orcamental

87






Anexo | - Programa de Modernizacao Digital
ASF/SAMA

O programa de “Supervisdo Integrada Digital da ASF” (SAMA 1) pretende melhorar a atuagdo
da ASF através do desenvolvimento de um novo processo de supervisao, que integre a atuagdo
das suas areas funcionais e processos e que seja suportado por novas tecnologias digitais que
permitam aumentar a sua performance e qualidade.

Como principais objetivos de desenvolvimento, destacam-se as seguintes iniciativas:

- Desenvolvimento de ferramentas de suporte a gestdo da informacao, potenciando
as atividades de consulta, transformacdo e visualiza¢do da informacdo, garantindo a
disponibilidade, convergéncia e partilha com os sistemas existentes;

- Agilizagdo e simplificagdo dos processos internos;

- Melhoria do sistema de tratamento de reclamacdes e esclarecimentos no sentido de
garantir a qualidade e satisfacdo dos servicos prestados e possibilitar a identificacdo
de grupos de consumidores mais vulneraveis;

- Otimizagdo e automatizacdo dos processos de recolha, tratamento, integragdo e
exploracdo de dados, com a criagao de rotinas e ciclos de supervisdo mais curtos e
proactivos;

- Desenvolvimento de ferramentas que assegurem capacidade analitica de avaliacdo e
monitorizacdo dos riscos, para apoio as atividades de supervisao;

- Definicdo de uma arquitetura de sistemas de informacdo de suporte e arenovacdo dos
sistemas aplicacionais.

O programa “Modernizacdo e Capacitacdo Digital da ASF" (SAMA 2) pretende colmatar algumas
das lacunas conhecidas, através da identificagdo e gestdo dos principais riscos a que a Autoridade
esta exposta, da definicdo de processos mais eficientes, da monitorizacdo de indicadores de
desempenho alinhados com os planos de atividades e com as linhas de orientagdo estratégica
da ASF, bem como da modernizacdo dos canais internos e externos da mesma.

Anexo | - Programa de Modernizagdo Digital ASF/SAMA
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Quadro 4

Neste contexto, este programa assenta nos seguintes quatro eixos:

Gestdo da Transformagdo Digital da ASF, no sentido de assegurar a adogdo das melhores
praticas na gestdo do projeto, em termos do ambito, tempo e acompanhamento das
varias iniciativas, internas e externas;

Digitalizacao Interna e Integracdo de Processos, com o intuito de potenciar a capacitagao
das areas funcionais e dos respetivos Colaboradores, através da transformacao digital,
comyvistaao incremento da eficiéncia e qualidade interna, incluindo a reducdo dos fluxos
de papel e aintegracao transversal dos processos de gestdo interna;

Gestdo deRisco, Seguranca da Informacdo e Protecdo de Dados, que tem como objetivo
identificar os principais riscos da atividade da ASF, com especial enfoque nos riscos
associados a seguranca da informacao. Para o efeito, pretende-se desenvolver um
Sistema de Gestdo de Seguranga da Informagado (SGSI), com a adocdo de frameworks
de gestdo de risco e incremento dos niveis de seguranca;

Modernizacdo dos Canais de Comunicacdo, quer internos, quer externos, designadamente
atraveés da criacdo do Portal da Estatistica, da reformulacdo da Intranet da ASF e do
respetivo website.

Unidade: 10%€

2020 (%) 2021 2022 2023
SAMAT () 0 225 428 347
SAMA 2 () 62 290 445 203
TOTAL 62 515 873 550

(*) Em 2020 foram pagas despesas relativas ao SAMA. Contudo, tal despesa foi totalmente paga com recurso a receita propria, pois
ndo existia ainda dotacdo orcamental SAMA.

(**) Candidatura aprovada.

O quadro acima reflete a melhor estimativa a data, tendo presente as condicionantes ao nivel
da despesa para a execugdo do Programa de Modernizacdo Digital ASF/SAMA.

sV
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PARECER DA COMISSAO DE FISCALIZACAO

SOBRE AS PROPOSTAS DE PLANOS DE ATIVIDADES E ORCAMENTO
PARA 2022

DA AUTORIDADE DE SUPERVISAO DE SEGUROS E FUNDOS DE
PENSOES

Capitulo I. Introducio

1. Nos termos da alinea b) do n.° 1 do Artigo 28.° dos Estatutos da Autoridade de Supervisio de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) (aprovado pelo Decreto-Lei n.° 1/2015 de 6 de janeiro),
nos exatos termos do gual compete 4 Comissgo de Fiscalizagfio da ASF (CF) “dar parecer
sobre o or¢amento e suas revisdes e alteracdes, bem como sobre o plano de atividades” da
ASF, versando o conjunto das suas atividades, incluindo sobre os patriménios auténomos cuja
gestdo constitui parte integrante das suas atribuigGes legais, nos termos da alinea j} do n.° 1
do artigo 7.° dos respetivos Estatutos, conjugada com as previsdes constantes do n.° 9, alineas
a) e b) do artigo 16.° destes Estatutos, de acordo com as quais compete a0 CA da ASF
“assegurar a pratica pela ASF de todos os atos necessarios no dmbito da gestdo do Fundo de
Garantia Automovel (FGA) [e do Fundo de Acidentes de Trabalho (FAT)), representando
ofs] mesmo(s] e exercendo todos os seus direitos e obrigagées”, a CF vem apresentar o seu
Parecer sobre esses documentos estatutarios da ASF, relativos ao ano de 2022, elaborados
pelo Conselho de Administragio (CA), com a inovacio adotada desde 2019 (quanto ao
orgamento de 2020), por confronto com o conjunto dos exercicios precedentes (maxime,
exercicio de 2019, com instrumentos previsionais adotados em 2018, e generalidade dos
exercicios anteriores), de autonomizar estes documentos relativamente 4 ASF, ao FGA e ao
FAT. Tendo os projetos de Planos de Atividades e de Orgamentos da ASF, FGA e FAT sido
recebidos por esta CF a 29 de julho de 2021, com a meng#o de respetiva aprovagio pelo CA
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da ASF a 27 de julho de 2021, e considerando o calenddrio de apresentagdo destes
instrumentos resultante da Circular n.° 1404 da Diregio-Geral do Orgamento (DGO),
publicada a 2 de agosto de 2021, com Instrugdes para preparacio do Orgamento do Estado
para 2022 aprovadas por Despacho de Sua Exceléncia a Secretaria de Estado do Orgamento,
a tomar em consideracdo para todos os devidos efeitos no presente procedimento, e
estabelecendo a data de 19 de agosto para apresentagio dos orgamentos, o presente Parecer
desta CF ¢ produzido num condicionamento de apreciavel urgéncia, que exige um carater
mais sucinto do mesmo documento, sem prejuizo de a CF poder, sendo caso disso, retornar
com outro desenvolvimento, noutros contextos e calendarios, 4s matérias ora versadas.
Como supra referido, a documentagfo estatutiria ora em aprego foi apresentada pelo CA da
ASF sobre a forma de trés projetos de Planos de Atividades e de Orgamentos da ASF e de
cada um dos Fundos que esta entidade se enconira legalmente incumbida de gerir (FGA e
FAT), cadaum dos quais € precedido por denominadas “Notas Técnicas” intituladas “Quadro
legal da cobranca das comissées de gestfio que sdo devidas & ASF pela administracio dos
dois Fundos que tem sob a sua responsabilidade” e “Metodologia utilizada no cdlculo das
comissdes de gestdo que sdo devidas a ASF pela administracio dos dois Fundos que tem sob
a sua responsabilidade”, de conteido absolutamente idéntico em cada um dos trés
documentos, e que trazem 2 colagio para efeitos de sustentagio da mesmas Notas Técnicas,
dois Pareceres Juridicos de jurisconsuitos ¢ um Relatdrio externo de empresa consultora e
auditora (KPMG) sobre a matéria em questdo. Considerando a citagéio extensa de ponderacdes
e andlises dos referidos Pareceres Juridicos (de cuja existéncia a CF tomou conhecimento
através dos Planos e Orgamentos em causa) e Relatdrio, a CF solicitou ao CA da ASF, a 3 de
agosto de 2021, o texto integral dos mesmos, tendo-lhe nessa conformidade, sido
disponibilizados pelo CA da ASF a 4 de agosto de 2021, Parecer Juridico de autoria dos
Professores Eduardo Paz Ferreira e Ana Perestrelo de Oliveira, datado de 12 de julho de 2021,
Parecer Juridico de Professor Tiago Duarte, datado de 28 de junhe de 2021, e Relatdrio da
KPMG intitulado “Modelo de cdlculo da comissdo de gestdo aplicavel aos fundos FGA e
FAT”, com data de 27 de julho de 2021 [Relatério da KPMG complementado em 9 de agosto
de 2021, a solicitagdo da CF, com verséio integral compreendendo o seu dltimo Capitulo
(Capitulo 6 intitulado “Conclusées e agbes de mitigagdo”) que se encontrava em falta na

versdo do Relatorio disponibilizada pelo CA a 4 de agosto ultimo). Atendendo & invocagiio
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nas analises das supra referidas Notas Tecnicas desses Pareceres e Relatorio, os mesmos serdo
tomados em consideracfio na presente analise da CF, como elementos que instruem as
propostas de Planos e Orgamentos para 2022 e opgGes constantes dos mesmos, e, a esse titulo,
referenciados, conquanto de modo sumario, dentro dos condicionalismos de calendério ja
referidos e considerando também o objeto da presente analise da CF que versa o teor de
documentos estatutirios apresentados pelo CA (ja supra descritos).

No que respeita a sua estrutura, esses trés documentos estatutarios “Planos de Atividades e
Orcamentos 2022” da ASF, FGA e FAT integram, em cada um dos casos, uma Mensagem da
Presidente da ASF, as supra preferidas Notas Técnicas, de contetido idéntico, sobre comisses
de gestdo, Balangos em 2021 das atividades desenvolvidas, Engquadramento Macro-
Econcmico (no caso da ASF), e, com importincia especifica para a andlise que a esta CF
incumbe realizar nos termos, ja referidos, da alinea b) do n.° 1 do Artigo 28.° dos Estatutos da
ASF, apresentagio de Prioridades e de Atividades para 2022, complementados com a
apresentagio da sua projecdo no denominado Plano financeiro orgamental e com as propostas
de Orcamentos dai decorrentes e respetivos anexos e projecées.

A apreciagfio feita no presente Parecer da CF segue no essencial — em especial infra, no seu
Capitulo IV (‘Andlise”) - essa ordem e estrutura, tendo como enfoque, numa primeira parte,
(Capitulo IV, 1) os objetivos essenciais subjacentes a planificagdo de atividades para 2022
configurados para a ASF e para cada um dos Fundos (FGA e FAT), tratados tando quanto
possivel com autonomia (sem prejuizo das defini¢Ges estratégicas que cabem a montante a
ASF e das correspondentes e inevitaveis interligacdes entre as atividades em causa), versando
subsequentemente, numa inevitavel légica comum transversal, a projecdo or¢gamental dessa
planificacéo, passando em primeiro lugar pelas relagdes financeiras entre a ASF e os Fundos
(face a2 metodologia que se pretende desenvolver a partir de opgdes assumidas nos Planos e
Orcamentos apresentados em novembro de 2019, versada nas Notas Técnicas ji referenciadas,
¢ que impde, por natureza, um tratamento global e incindivel). Finalmente, abordam-se
(Capitulo IV, 2) os correspondentes orgamentos de receitas e despesas da ASF e dos Fundos,
também inevitavelmente interligados entre si, e como tais apreciados, atendendo desde logo
aos ja aflorados pardmetros globais de relacionamento financeiro entre a ASF e dos mesmos

Fundos.
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Capitulo II. Responsabilidades

2. No contexto supra descrito é da responsabilidade do Conselho de Administragio (CA) a
preparagdo e a apresentacdo da informagdo previsional, a qual inclui a identificaciio e
divuigacdo dos pressupostos mais significativos que lhe serviram de base.

3. A nossa responsabilidade consiste em verificar a consisténcia e adequagfo dos pressupostos
¢ estimativas contidos nos instrumentos de gestio previsional acima referidos, competindo-
nos emitir um relatério profissional e independente baseado na nossa analise a partir dos dados

disponiveis em tempo util e dentro dos condicionalismos verificados.

Capitulo III. Ambito

4. O trabalho a que procedemos teve como objetivo obter uma seguranga razoével para efeitos
de apurar se a informagfo previsional contida nos instrumentos de gestdo anteriormente
referidos estd isenta de distor¢fes materialmente relevantes. O nosso trabalho foi efetuado
com base nas Normas Internacionais de Trabalhos de Garantia de Fiabilidade ¢ demais
normas e orientages técnicas e éticas da Ordem dos Revisores Oficiais de Contas,
respeitantes 4 verificagio da conformidade da informag8o financeira e orgamental previsional,
planeado de acordo com aquele objetivo, e consistiu:

a) principalmente, em indagagBes e procedimentos analiticos de carater sumério no
contexto concreto da recegdo da informagio relevante e considerando a
consequente urgéncia extrema na producdo do Parecer, destinados a rever a
fiabilidade das asser¢Bes constantes da informagfo previsional, a adequagio das
politicas contabilisticas adotadas, tendo em conta as circunstincias e a consisténcia
da sua aplicagfo e a adequagfo da apresentacdo da informagfo previsional,

b) naverificacdo das previsSes constantes dos documentos em analise, com o objetivo
de obter uma seguranga razodvel sobre os pressupostos, critérios e coeréncia,

sempre dentro dos condicionalismos existentes.
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5. Entendemos gue o frabalho efetuado, dentro dos condicionalismos supra referenciados,
proporciona uma base aceitédvel para a emissio do presente relatorio sobre os instrumentos de
gestio previsional, com as reservas, observagtes e/ou recomendagdes constantes dos pontos
seguintes do Parecer, bem como das respetivas Concluses, importando ressalvar a eventual
necessidade de um aditamento a este Parecer, atendendo 4 data da rececio das Memorias
Justificativas, das DemonstragSes Financeiras previsionais e dos Mapas Oficiais assinados
pelo CA, que nfio permitiu a sua andlise em tempo pela CF para elaboragdo do presente

Parecer !

Capitulo I'V. Anilise

1. Anilise dos planos de atividades e aspetos or¢amentais conexos
1.1. Apreciaco glebal

6.1. A Comiss#o de Fiscalizag8io (CF) acompanhou em geral as atividades de varias unidades da
ASF relevantes para a preparagio de bases dos Planos de Atividades para o ano de 2022,
traduzidas na atividade executiva materializada e referenciada nas Atas do CA (na medida em
que estas e documentag@o conexa foram sendo disponibilizadas até & presente data e tomando
como base também contactos institucionais com o CA da ASF), mantendo ainda reunides de
trabalho no primeiro trimestre de 2021 com algumas direcBes no quadro dessas unidades
relevantes nfio apenas para balango de atividades do exercicio de 2020 mas para a organizagfio e
programacao de atividades futuras numa logica de continuidade (compreendendo os Diretores do
Departamento de Supervisdo Prudencial de Empresas de Seguros, do Gabinete de Auditoria
Interna, do FAT, do Departamento Juridico, e do Departamento de Sistemas de Informagcio, para
além naturalmente da intera¢fio funcional permanente com a Direcdo Financeira da ASF, no

quadro da qual se devem refletir todas as bases financeiras e orgamentais das opgdes e prioridades

! Os trabalhos desenvolvidos neste Parecer tiveram por base documentos de trabalho recebidos do CA a 29 de julho de
2021 (referenciados em 1., com a mengio de aprovados pelo CA, mas ainda ndo assinados), tendo a CF recebido, por sua
solicitagio, na presente data (parte da tarde do dia 13 de agosto de 2021), as Memdrias Justificativas, as Demonstragdes
Financeiras previsionais e os Mapas Oficiais assinados pelo CA.
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que vao sendo assumidas, por intermédio do respetivo Diretor até 31 de maio de 2021, e por
intermedio do Vice-Presidente do CA, que avocou essa fungZo a partir dessa data). Neste quadro,
impde-se inevitavelmente ressalvar as miltiplas condicionantes decorrentes das circunstancias
excecionais do contexto pandémico e as medidas de contingéncia adotadas em termos de
funcionamento operacional da ASF e dos Fundos por esta geridos, o que se conjuga com outros
condicionamentos funcionais relacionados com a realizagdo continuada de algumas novas
reestruturagdes orgénicas e funcionais materializadas na transi¢io de 2020 para 2021 € no
primeiro trimestre de 2021, bem como ji4 no termo do primeiro semestre de 2021,
designadamente, no que respeita a reorganizagio do anterior Departamento Administrativo e
Financeiro (DAF), que havia sido criado, por fusfo das areas administrativa e financeira, em
julho de 20192, com transigio da 4rea administrativa, maxime dos aspetos atinentes aos
procedimentos de contratagdo publica, em duas etapas, sucessivas, nmuma parte para o
Departamento Juridico e noutra parte, essencial, para um novo Departamento de Compras e
Patrimonio (DCP) (cuja diregéo foi atribuida a0 mesmo Diretor do Departamento de Sistemas de
Informagdo) ou & cessagiio de fungdes, ja referenciada, do Diretor do Departamento Financeiro
em 31 de maio de 2021, com naturais reflexos no enquadramento da prossecugio, em concreto,
da missdo e atribui¢tes da ASF (nos termos dos Artigo 6.° e Artigo 7.° dos Estatutos) e no quadro
das competéncias do Consetho de Administragfio da ASF (nos termos do n.° 1 do Artigo 16.° dos
Estatutos).

No seu conjunto, estes aspetos afinentes a reestruturagBes ou reorganizacdes funcionais
sucessivas, conjugadas com o prolongamento, para além do que se mostrara inicialmente
previsivel do contexto particular da pandemia Covid-19, condicionaram de algum modo o
acompanhamento por parte da CF das atividades das varias unidades relevantes da ASF e dos

Fundos por esta geridos.

2 DAF cujo anterior Diretor deixara por decisfio do CA de exercer essas fungdes desde dezembro de 2019, passando a ser-
lhe atribuida uma assessoria ao CA, e sendo tais fungGes da diregdo financeira avocadas pelo Vice-Presidente do CA da
ASF entre dezembro de 2019 até junho de 2020, quando iniciou fungSes um novo Diretor do DAF (em moldes ji
referenciados em anteriores Relatorios ¢ Pareceres da CF), que, com fungdes entretanto ulteriormente circunscritas ao
Departamento Financeiro (sem a drea administrativa), veio entretanto a cessar fungGes a 31 de maio de 2021, sendo uma
vez mais, ¢ como supra referido, avocada pelo vice-presidente do CA da ASF a fungdo de diregiio financeira (situagio
que se mantém A data de produgdo do presente Parecer).
3 Ocorreu também, entretanto, entre outros desenvolvimentos, a criagdo de um Gabinete de Organizagio e Planeamento.
5
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6.2.1. O Plano de Atividades da ASF propde-se definir as prioridades de atuagiio para 2022 por
referéncia ao conteido do denominado exercicio de planificagdo estratégica para o periodo
2020-2024 (adotado na transigdo entre 2020 e 2021), o qual, como se reitera nesta especifica
planificagdo para 2022, se apresenta estruturado em torno de quatro grandes linhas de orientagdo
estratégica, correspondentes ao (i) reforgo da “organizacdo, eficiéncia e talento™ (orientado para
o desenvolvimento dos recursos humanos e para o desenvolvimento de uma “arquitetura de
auditoria, compliance e gestdo de riscos internos da ASF”; a (ii) melhoria continuada da “relacéo
com as entidades supervisionadas” (orientada para um “modelo integrado de supervisdo” com
envolvimento de todos os departamentos de supervisdo da ASF e incluindo a montante a vertente
da politica regulatdria e a jusante a vertente sancionatdria que se pretende reforgar); ao (iii)
desenvolvimento da “regulagio e cooperagdo” (orientado para o “aprofundamento das
atualizacbes legais e regulatorias” e para a “otimizagdo do modelo de relacionamento com
entidades nacionais e internacionais”),; e ao (iv) desenvolvimento da “comunicagio e
informagio” (orientado para o modo “como a ASF chega niio apenas aos seus ‘stakeholders’
(...) mas também a sociedade em geral”, reforcando “a disponibilizacio de conteudos de
qualidade™).

Procurando-se projetar essas metas de planificagio estratégica 2020-2024 na planificagio anual
para 2022 (aquela que incumbe a CF estatutariamente apreciar no quadro da anélise do Plano de
Atividades e Orgamento anual), o Plano de Atividades da ASF apresenta como prioridades de
atuacdo para 2022 (i) o desenvolvimento ou consolidagio de um modelo integrado de superviséo,
compreendendo as vertentes regulatoria (stricfo sensu), de supervisio e sancionatéria e
envolvendo, em especial, procedimentos de ‘fine funing” por comparagio com outras congéneres
europeias, abordagens ‘markei-consistent’ e baseadas no risco, refor¢o da supervisfio on-going
com especial enfoque na monitorizagio dos efeitos da pandemia Covid-19 (num ambiente
prolongado de baixas taxas de juro), uma compreensdo adequada dos novos riscos nas 4reas da
digitalizagdo e da sustentabilidade (no setor dos seguros e dos fundos de pensBes), reforco da
avaliagio das estruturas de governo de maior complexidade, implementaciio de modelos de
supervisdo das politicas de remuneragfo, andlise da informagfio divulgada pelas empresas de
seguros em relagdo a fatores ambientais, sociais e de governo ou, quanto aos fundos de pensdes,
a revisio do normativo & Iuz do novo regime juridico dos fundos de pensdes, compreendendo
ainda a adaptac8o das ferramentas de supervisfio aos novos mapas de reporte; e, (i) em sede de
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gestdo interna da ASF e Fundos por esta geridos, um proposito de refor¢o da organizacgio no
que ¢ configurado como reforco da qualidade da governance da ASF e das boas prdticas de
gestdo, na promogdo de alavancas de eficiéncia e de mitigagdo de riscos que potenciem o
desenvolvimento organizacional e em novas competéncias de recursos humanos.

No quadro desses eixos de atuagfio ¢ conferido especial enfoque ao denominado Programa de
modernizagdo digital ASF/SAMA (parcialmente financiado através da Agéncia para a
Modemizagdo Administrativa®) associado a um comité de planeamento avaliando a respetiva
evolugéo e incorporando projetos referentes a um denominado Modelo de Supervisio Integrada
e a Plataformas de Comunicagdo (envolvendo especialmente o primeiro, como genericamente se
enuncia no Plano de Atividades, a melhor integragdo das dreas funcionais e de processos da
supervisdo, suportados por novas tecnologias digitais).

6.2.2. Tais prioridades para 2022 sfo projetadas numa enunciagfio de atividades que a ASF se
propde desenvolver no decurso desse exercicio, compreendendo, designadamente, em sede de
supervisdo financeira - prudencial e comportamental - que constitul estatutariamente o ndcleo
das atribuigGes cometidas 4 Autoridade: (a) no plano macroprudencial, a realizagio regular de
exercicios de stress test (maxime mediante a condugfio do exercicio da EIOPA previsto para as
denominadas Institutions for occupational retirement provision - IORP) e o desenvolvimento de
processos analiticos associados & adogio da denominada IFRS 17 - International Financial
Reporting Standard’); (b) em sede microprudencial, para além dos aspetos j4 supra referenciados
a titulo de prioridades de 2022, a inclusio no processo de supervisdo da ASF da avaliagio do
cumprimento das OrientagSes sobre seguranga e governacgiio das tecnologias da informacio e
comunicagio e sobre subcontratagio a prestadores de servicos de computagiio em nuvem da
EIOPA,; ou (c) em sede de supervisfio comportamental a revisio da chamada ‘norma de conduta
de mercado’ e um projetado reforgo, genericamente enunciado, da monitorizagéo da atuacio dos
operadores ao nivel da adequaciio e implementagio da politica de concegfio e aprovagio de

produtos.

* Em moldes que se retomam infra, Capitulo IV, 2, na parte orcamental, versando os fluxos financeiros relacionados com
tal Programa SAMA.

* International Financial Reporting Standard 17 (IFRS 17) — Emitido pelo International Accounting Standards Board,
em maio de 2017.
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Ainda no &mbito nuclear da supervisfio financeira, e considerando o espetro de responsabilidades
nesse dominio da ASF, alargadas conquanto num quadro normativo de transigdo, ex vi do
Decreto-Lel n.° 59/2018, de 2 de agosto (aprovando o novo Cédigo das Associagdes Mutualistas)
impde-se registar que, a proposito das atividades de 2022, se admite que venha a ocorrer uma
revisiio do modelo de convergéncia progressiva das associages mutualistas em funcfo da
avaliagdo dos planos de convergéncia apresentados em 2021 e de outras inferagBes com
autoridades relevantes, que a ASF projeta acompanhar.

6.2.3. Importa também referenciar nessa enunciagfio de atividades que a ASF se propde
desenvolver no decurso de 2022, 3 luz das duas prioridades de atuacfio supra mencionadas e
assumidas como estratégicas, e ao nivel das suas competéncias centrais (lato sensu) de
supervisdo, o acompanhamento do processo europeu em curso de revisdo da Diretiva Solvéncia
I (na sequéncia da apresentagio de Proposta nesse sentido por parte da Comissdio Europeia),
uma projetada recapacitagio da atividade contraordenacional da ASF ou, no plano

comunicacional, a renovagdo dos portais institucionais.

6.3. No que respeita ao FGA as prioridades assumidas para 2022 tomam globalmente como
referéncia a planificagio estratégica ASF 2020-2024, ja supra referenciada, sendo para além de
objetivos genéricos de melhorias de sistemas de apoio a sinistrados ou de modelos de governagio,
destacados objetivos assumidos como de modernizac¢do digital (incluindo a modernizagio do
Portal do FGA), de reforgo de acompanhamento da evolugdo das politicas piblicas de
sinistralidade automdvel (considerando a evolugéo do projeto de alteragfio da Diretiva do seguro
automovel) e de um projetado Estudo de sustentabilidade financeira do FGA (referido em termos

geneéricos),

6.4. No que respeita ao FAT, ¢ tal como sucede quanto ao FGA, no sentido indicado no ponto
precedente, as prioridades asswmidas para 2022 tomam globalmente como referéncia a
planificacéo estratégica ASF 2020-2024, j& supra referenciada, sendo para além de objetivos
genéricos de reforgo do modelo de governagéo e organizagio interma e de modernizacfo digital,
destacados objetivos assumidos como de desenvolvimento de novos procedimentos e controlos

internos € o inicio da analise concetual de um novo sistema de informacdo.
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6.5. Tendo presentes as prioridades e eixos essenciais de atuaglio referenciados nos pontos
precedentes quanto a ASF, FGA e FAT, no quadro dos Planos de Atividades para 2022 que
correspondem ao instrumento de gestio que incumbe a esta CF estatutariamente analisar,
justifica-se observar — na senda de anteriores observagBes neste dominio da CF - que se mostra
de primordial importincia a proxima discriminaco e densificagio complementares, numa Gtica
integrada, no ambito e por referéncia a um organograma entretanto estabilizado da ASF e dos
Fundos que lhe incumbe gerir, dos objetivos estratégicos, das correspondentes vertentes de
atuagdo, ¢ das atividades que, por seu turno, decorram em moldes mais pormenorizados e
especificos daqueles objetivos e vertentes (enunciando ou especificando datas previsionais de
inicio e de termo, ora ndo contempladas), e que sejam, nessa conformidade, estabelecidas e
atribufdas quanto a cada unidade orgénica a ser-lhe afetada em termos de execugdo.

Na realidade, tal necesséria densificac@o e especificagio complementares dessas matérias mostra-
se indispensavel 4 partida, ¢ numa otica de continuidade, para suportar um sistema consistente de
indicadores de desempenho da ASF (que pressup@e aferigfo ex post em concreto de objetivos
assumidos para cada exercicio quanto a atividades especificas), nos termos exigidos no Artigo
43.° dos Estatutos da ASF, e cuja importancia e centralidade vém sendo destacados por esta CF.

A este proposito, importa registar positivamente o propésito assumido em recentes documentos
estatutarios da ASF — conquanto nfo desenvolvido especificamente nos presentes Planos de
Atividades ¢ Orgamentos para 2022 - de constru¢io de raiz de uma nova metodologia de
indicadores de desempenho para o futuro (ética prospetiva), com base na planificagio estratégica
2020-2024, e em analises complementares (de consultores externos especializados e
desenvolvidas internamente), recomendando-se a aferi¢fio na transigio para 2022 da mutagio
qualitativa que possa ocorrer nesse dominio e que se afigura de vital importincia na organizagio.
Nessa sede, a anunciada desagregagio do denominado plano estratégico 2020-2024 num conjunto
especifico e circunscrito de dominios de intervengdo, a concretizar com respetivos projetos,
gestores, equipas de implementagiio e cronogramas (cfr. Plano de Atividades da ASF -
Enquadramento Estratégico) poderd, desejavelmente, vir a corresponder a uma via a desenvolver
em termos prospetivos, pressupondo, de qualquer modo, & partida, e em moldes que também se
recomendam, a necessdria concretizagdo prévia de objetivos precisos de cada dominio de
intervengdo para cada ano (atendendo & exigéncia estatutaria de planificagdo anual da ASF,

apreciada por esta CF) e relagdes especificas assumidas entre cada equipa e os diversos
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Departamentos ou unidades organicas chamados a concretizar objetivos assim planeados, em

ordemn a que possa ser ex post mensurado e avaliado o desempenho dessas 4reas orgénicas da
ASF.

1.2. Relacdes financeiras entre a ASF, o FAT e FGA e metodologia para seu enquadramento
assente em fees de gestiio

6.6.1. No quadro das relagdes financeiras entre a ASF e os Fundos, cuja gestdo lhe estd legal e
estatutariamente cometida (nos moldes ja supra referenciados), os Planos e Orgamentos
apresentados contemplam uma nova metodologia, delineada desde os Planos e Or¢amentos
apresentados em novembro de 2019 (entfo para o exercicio de 2020) nfo baseada na agregacio
de custos dos Fundos suportados pela ASF, mas em comissées de gestdo a cobrar pela ASF ao
FGA e ao FAT. Atendendo & novidade desta solucfo, pela primeira vez aflorada nos Planos e
Orgamentos apresentados pelo CA da ASF em novembro de 2019, e que mereceu entio objecGes
e duvidas suscitadas pela CF no seu Parecer de 18 de novembro de 2019, imp&e-se retomar os
aspetos em causa, tendo presente que a CF entfio considerou quanto a tal solugio global para as
relagOes financeiras entre a ASF e os Fundos que “a eventual implementacdo da mesma solucdo
carecerd de uma adequada clarificagdo sobre a sustentabilidade juridica da soluciio e de uma
explicitacdo dos parametros ou critérios utilizados para calcular as comissées em causa”, em
termos que foram entfo também corroborados por Despacho de Sua Exceléncia o Senhor
Secretario de Estado das Finangas, Dr. Ricardo Mourinho Félix, de 17 de janeiro de 2020
(Despacho N.° 16/20 — SEAFin), “enfatizando” (sic) os pontos do referido Parecer da CF que
enunciavam tais dividas (ponto 17, que remete para o ponto 6 do Parecer em causa da CF). No
ambito dos projetos de Planos e Orgamentos para 2021 da ASF e dos Fundos por esta geridos
(apresentados em agosto de 2020) néo foi a CF destinatéria de estudos e anélises circunstanciados
sobre essa nova solugéo para o quadro global de relagSes financeiras entre a ASF e os Fundos,
para além de informag@es sucintas prestadas nesta matéria pelo CA da ASF a solicitagio desta CF
em sede da sua apreciagiio desses documentos estatutarios e, nesse quadro, nfo passiveis entfio de

responder ao que fora suscitado no acima referido Parecer de 18 de novembro de 2019.
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Impde-se, pois, considerar, nesse contexto, os Pareceres Juridicos supra referenciados e o
Relatorio da KPMG intitulado “Modelo de cdiculo da comissdo de gestio aplicdvel aos fundos
FGA e FAT” disponibilizados a esta CF em 4 de agosto ultime {com complemento relativo a
versdo integral daquele Relatorio a 9 de agosto 1iltimo), a sua solicitagiio, em complemento ao
teor da Nota Técnica sobre comissGes de gestio (também ja referenciada) que integra os Planos e
Or¢amentos da ASF, FGA e FAT para 2022.

6.6.2. Como ja referido, até 2019 as principais despesas de funcionamento do FAT e do FGA
(passiveis de serem diretamente identificadas), designadamente despesas de pessoal e
fornecimentos e servigos externos (FSE), eram imputadas diretamente a estes fundos, as quais
acrescia ainda um encargo varidvel para despesas comuns que nio era possivel individualizar.
Em sintese, apesar da inexisténcia de uma contabilidade analitica mostrara-se exequivel uma
imputagdo direta de custos (identificaveis) suportados pela ASF com o funcionamento dos
Fundos (FGA e FAT), complementada a titulo meramente residual e apenas quanto aos chamados
custos comuns ndo dissocidveis por outras verbas. Em contrapartida, a CF tem suscitado dividas
€ objecbes em relagdo & substituicio da metodologia de imputagio direta de custos suportados
pela ASF com o funcionamento dos Fundos, complementada a titulo residual e quanto aos
denominados custos comuns ndo dissocidveis, por uma nova metodologia integrada de fees ou
comissoes de gestdo cobrados pela ASF a esses fundos e calculados sobre o valor dos seus ativos.
Imp&e-se a esse titulo ressaltar que tal n#o significa naturalmente que os Fundos ndo possam
(rectius, devam) ressarcir a ASF de custos incorridos com as suas atividades, o que tem respaldo
legal (tipificado) no Artigo 59.° alinea f) do Decreto-Lei n.° 291/2007, de 21 de agosto (no que
respeita a0 FGA) e no Artigo 4.° alinea b) do Decreto-Lei n.° 142/99, de 30 de abril (no que
respeita a0 FAT). O que sucede é que tal ressarcimento a ASF dos custos decorrentes do
funcionamento dos Fundos que lhe cabe legalmente gerir,® mediante as acima referidas
imputagdes diretas de custos complementadas com custos comuns ndo dissocidveis (sempre
passiveis de incrementos de aperfeigoamento técnico de pormenor em ordem a englobar a

totalidade dos custos de funcionamento relevantes, mesmo enquanto ndo se adote uma

S E o correspondente registo intepral desses custos de funcionamento dos referidos Fundos (feitos na dtica e metodologia
supra indicadas até 2019).

12



ASF

Autoridade de Supervisio
de Seguros e Fundos de Pensges

ComissAo Dz FISCALIZACAD

s ==
contabilidade analitica) nfo se confunde com uma légica global e transversal, nova, de comissdes
de gestdo que ora se pretende aplicar e que apresenta uma decisiva componente remuneratdria
ndo compativel com a obrigatoriedade legal de gestdo dos Fundos a que a ASF se encontra
adstrita (2 menos que essa obrigatoriedade fosse acompanhada de previsSes legais especificas e
expressas quanto a tal tipo de compensagdo e tipificando-o em sede de receitas da ASF).

Como se referiu em apreciagdes anteriores, € ora se reitera como ponto de ordem essencial na
matéria, tal decorre de um fundamental bloco de legalidade financeira, por for¢a do conjunto dos
principios aplicaveis neste dominio as entidades de direito publico em causa (ASF, FGA e FAT),
de tipicidade de receitas e despesas, designadamente, por forga dos Artigos 7.°, n° 1, alinea g),
35.°,37.%,39.° ¢ 42.° dos Estatutos da ASF, dos Artigos 33.°a 37.° da Lei-Quadro das Autoridades
Reguladoras (Lei n.° 67/2013, de 28 de agosto, com ulteriores atualizagbes), do Artigo 59.° do
regime do FGA (aprovado pelo Decreto-Lei n.® 291/2007, de 21 de agosto) e do Artigo 4.° do
regime do FAT (aprovado pelo Decreto-Lei n.® 142/99, de 30 de abril, com ulteriores
atnaliza¢Bes). Em contrapartida, como também vem sendo referido em anteriores apreciagBes da
CF, e aqui se reafirma, ndo se afigura, neste quadro normativo, aplicavel a norma da alinea b),
don.® 1 do Artigo 37.° dos Estatutos da ASF (invocada em notas apresentadas pelo CA da ASF)
no segmento relativo a receitas resultantes do produto da prestacéio de servigos, atendendo a
que, sendo a gestdo dos Fundos uma atribuigiio da ASF — Artigo 7.%, n° 1, alinea f) dos Estatutos
- e constituindo ex /ege despesas da ASF os encargos decorrentes da prossecucio das respetivas
atribuigdes — Artigo 39.° dos Estatutos da ASF — tal implicaria admitir que a ASF prestasse
servigos a si propria, o que se mostra contrrio a figura do contrato de prestagio de servigos

necessariamente bilateral.

6.6.3. Neste contexto, os doutos Pareceres Juridicos apresentados revestem-se de inegével mérito
na clarificag@io de alguns aspetos essenciais quanto a estas questdes de extrema sensibilidade.
Sinteticamente:
e Evidenciam que se encontra em causa uma figura completa e estruturalmente nova a
enquadrar as relagdes financeiras entre a ASF e os Fundos por esta geridos, sem paralelo

com quaisquer figurinos utilizados até 2019, orientada para uma denominada
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compensagdo de beneficios e ndo para a cobertura de custos de funcionamento.” Por outras
palavras, os Pareceres evidenciam uma logica global nova subjacente ao figurino de
relagdes financeiras enfre ASF e Fundos totalmente assente em fees de gestfio, e
indissociavelmente conjugada também, em moldes que definem a sua propria natureza,
com o nivel ou valor dessas comisses de gestio (nfo apresentando o mesmo relagio com
niveis de despesas de funcionamento imputaveis aos Fundos e sendo apurdvel mediante
légicas de benchmark com situagdes identificadas ne mercado de compensagédo por gestdo
de ativos); assim se afastando qualquer paralelo, sequer remoto, com situacBes do passado
de utilizagdo algo impropria da designagfio de comissfes para ressarcir a ASF
residualmente por custos comuns ndo dissocidveis, além do ndcleo essencial de custos
diretos (numa logica global e figura distintas);

¢ Sublinham muito justamente que a ASF, por um lado, e 0s Fundos que gere (FGA e FAT),
por outro lado, sdo financiados por meio de contribuicdes distintas, submetidas a um
principio de consignacdo, em funcdo de uma logica comutativa, que impde que a
consignacdo das receitas parafiscais nfio seja deturpada pela sua afetacio a realizagio de
obrigagbes publicas que nfio sdo fundamento ou causa das mesmas. Noutros termos, as
entidades em causa (ASF e Fundos), de acordo com esse principio de consignagio,
dispdem de receitas proprias que devem ser empregues para as atribuigBes respetivas. Tal
implica, como assinalado nesses Pareceres, na importante clarificagio a que procedem
nesse dominio, que as receitas da ASF nfo devam responder pela realizagio de missdes
que juridicamente ndo lhe incumbem. Em contrapartida, impSe-se aqui acrescentar que
reflexamente, e por forga do mesmo principio de consignagdo, as receitas préprias do
FGA e do FAT devem também, e nos mesmos moldes, ser afetas as missdes legalmente
atribuidas a esses Fundos, sem desvios assinalaveis nfo consentineos com as exigéncias
de legalidade financeira associadas a tal principio de consigna¢io (o que exceda o
ressarcimento dos custos de funcionamento implicara um desvio a esse principio de

consignagdo a menos que legalmente o mesmo fosse no caso concreto enquadrado de

7 Aspeto decisivo que, em contraste com os Pareceres Juridicos ora referenciados, nfo & relevado com precisic no
Relatdrio da KPMG, cit., em virtude de o mesmo néo aprofundar os quadros e categorias juridicas em questiio no dmbito
do relacionamento financeiro entre 2 ASF, o FGA e 0 FAT.
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modo distinto, contemplando expressamente outras formas de compensag¢io referentes ao
funcionamentos dos Fundos, o que nio sucede);

¢ Sublinham igualmente o alcance da aufonomia financeira de entidades com a
configuragio do FGA e do FAT que, na sistematizagiio justamente invocada de Sousa
Franco,? inclui, entre outras vertentes, autonomia patrimonial apesar de normalmente
implicando personalidade juridica, mas estando também associada aos patriménios
auténomos (como o FGA e o FAT), dai decorrendo uma segregacio de bens para o
especifico fim de segregacio de responsabilidades, nfio se permitindo “ingeréncias
estranhas ao fim”. Em termos mais simplificados, funciona aqui uma limita¢io numa
logica “bilateral”, quer exigindo-se que as responsabilidades decorrentes dos fins do
patrimonio auténomo sejam assumidas pelo préprio patriménio, quer exigindo-se que o
patriménio ndo seja chamado a responder (custear) responsabilidades nfio decorrentes
desses fins, traduzindo nessa medida ingeréncias estranhas aos seus fins,

e Acresce que, pelo menos um dos Pareceres, da autoria do Professor Tiagoe Duarte,
reconhece a auséncia de normas legais expressas, nos Estatutos da ASF e nos regimes do
FGA e do FAT prevendo ou estabelecendo receitas da ASF decorrentes da gestio desses
Fundos (rectius, importa aqui acrescentar, normas prevendo ou estabelecendo receitas
correspondentes a comissdes de gestdio), “recomendando”, face ao que designa como
“falta de clareza legislativa”, que tal “venha a ser ultrapassado através de alteracéo do

enquadramento legal vigente”.

6.6.4. Para além deste inegavel mérito de clarificagfio de alguns aspetos essenciais do problema
em apreco, estas analises de jurisconsultos, na parte em que procuram extrair coroldrios da
auséncia no presente de contabilidade analitica, nfo parecem, salvo o devido respeito,
ultrapassar os escolhos resultantes da (i) auséncia de normas legais expressas estabelecendo
seja o tipo de comissdes de gestdo que se pretende adotar seja o critério de cdlculo das mesmas
que se procura delinear (assente numa taxa percentual aplicada ao valor global do universo do

ativo liquido detido pelos Fundos em causa), e da (ii) consequente ndo observancia in casu do

8 Cfr. A L Sousa Franco, Finangas Publicas e Direito Financeiro, vol. I, 4* edigde, Coimbra 2002, pp 152 e ss (obra de
referéncia, contendo também ensinamentos cruciais sobre o fundamental principio de tipicidade legal de receitas e
despesas de entes publicos, recorrentemente equacionado nas andlises da CF).
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principio legal de tipicidade de receitas e despesas a que estfo adstritas entidades com o estatuto

da ASF, FGA e FAT (seguindo mesmo esses Pareceres em certa medida caminhos

contraditdrios entre si).

Uma vez mais, sinteticamente:

¢ No caso do Parecer subscrito pelo Professor Tiago Duarte, depois de se reconhecer a
inexisténcia de normas legais expressas especificas estabelecendo este tipo de comiss@es
de gestdo a cobrar pela ASF aos Fundos que lhe cabe legalmente gerir, sustenta-se que
tal solugo poderia encontrar “abrigo normativo™ “em disposi¢des mais genéricas” das
normas legais do Estatuto da ASF e dos regimes dos Fundos.’ A esse titulo, depois de
suscitar dividas sobre a relevincia nessa sede da al b) do n.° 1 do artigo 37.° dos
Estatutos da ASF referente a receitas da ASF emergentes da prestacfio de servigos, por
“duvidas sobre se a gestdo dos Fundos deva qualificar-se tecnicamente como sendo uma
prestagdo de servicos™ (subsungiio que a CF vem precisamente recusando nas suas
apreciagBes da matéria'®), o referido Parecer traz designadamente a colagio a disposicio
da al c) do n.® 1 do referido artigo 37.° dos Estatutos da ASF prevendo como receita da
ASF “os rendimentos de bens proprios e os provenientes da sua atividade”. Sucede que
a ponderagdo no sentido de que “seria pacifico” considerar que qualquer rendimento
resultante da gestio dos Fundos pela ASF “serd um rendimento proveniente da atividade
da ASF” esbarra inquestionavelmente com a énfase colocada no principio da autonomia
e separacdo patrimoniais dos Fundos no Parecer dos outros jurisconsultos citados (e
que esta CF ndo pode sendo subscrever). Pelo contrario, constituem despesa da ASF os
encargos decorrentes da prossecugdo das respetivas atribuicdes, como sucede
inequivocamente com a atribuigio legal de gerir os Fundos que lhe sejam confiados por
lei (como resulta, nos termos conjugadeos, do artigo 7.° n° 1, alj) dos Estatutos da ASF
ja citado, que impde a ASF essa atribuigfo de gerir os Fundos que lhe sdo legalmente
confiados, e do estatuido no artigo 39.° dos mesmos Estatutos, estabelecendo que

“constituem despesas da ASF os encargos decorrentes da prossecugdo das respetivas

% Cfr Parecer cit, III, a).

19 Niio obstante tal subsungio seja uma vez mais propasta na Nota Téchica sebre Comissées, cit (vd ponto 16 dessa Nota),
que integra a primeira parte dos Planos de Atividades ora em aprego, esta, ndo sendo compreensivelmente acolhida no
Parecer aqui em causa que a referencia, é uma vez mais afastada no presente Parecer da CF, de acordo com as
consideragdes que expomos supra, 6.6.2., para as quais se remete,
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atribui¢des™; o que nfo colide com o ressarcimento, na medida do possivel, de custos
efetivos emergentes do funcionamento desses Fundos'!); do mesmo modo, por via da
obrigatdria tipicidade das despesas dos Fundos no se alcanga como a norma da al f)
do artigo 59.° do DL n.® 291/2007 (regime do FAT) a pode sustentar ao prever “outros
encargos relacionados com a gestio do Fundo, nomeadamente avisos e publicidade”,
apesar de o Parecer desvalorizar por completo e em moldes injustificados o alcance
normativo do elenco exemplificativo (“nomeadamente”) constante dessa norma (no qual
reconhece “ndo estar identificada” a despesa de comissbes de gestdo em causa). No
mesmo sentido, também ndo se alcanga como, em sede de obrigatoria tipicidade legal
das despesas dos Fundos, se pode sustentar uma previsdo de comissdes de gestio nas
despesas do FAT a propésito da disposigéo da al b) do artigo 4.° do DL n.° 142/99 (de
30 de abril, com as alteragdes entretanto introduzidas no mesmo) estabelecendo que
constituem despesas do FAT “as despesas administrativas decorrentes do seu
Sfuncionamento” (preconizando-se no Parecer uma pretendida disting8o, sem o minimo
apoio no teor da disposi¢fio legal, exigido pelos critérios de interpretacio aplicaveis,
entre “despesas stricto sensu”, afetagéio e remuneracio de pessoal, infra-estruturas, bens
e equipamentos afetos ao funcionamento do Fundo e, por outro lado “despesas em
sentido amplo” que corresponderiam a “remuneracio de decisdes de gestdo do fundo a
cargo do Conselho de administragdo da ASF™); (énfase aqui acrescentada)

e Ainda no caso do Parecer supra referenciado sustenta-se que existiria uma tendéncia no
nosso ordenamento para em relagio a Fundos Ptliblicos nde dotados de personalidade
juridica (patriménios autdnomos) se contemplar a compensagio de despesas de gestio
desses Fundos por parte de outras entidades piblicas assegurando a gestio dos mesmos,

procurando-se fazer um elenco comparativo de varias situagbes desse tipo. Sucede,

! Na verdade essa norma dos Estatutos da ASF tipifica como despesa prépria da ASF, enquanto entidade de direito
publico com determinadas atribuigdes legais imperativas, todos os encargos decorrentes da prossecugio das suas
atribuigBes, ai se incluindo a atribui¢do de gestdo dos Fundos (FGA e FAT), o que ndo impede a conciliagdo de tal despesa
obrigatéria, numa oOtica de principio de consignagiio e separagio patrimonial entre fundos piblicos/patriménios
auténomos e entidades pliblicos que os gerem, com a imputagio a tais Fundos dos seus custos de funcionamento (em
ordem a que, tanto quanto possivel, esses custos, compreendendo custos diretos de funcionamento, e ainda custos comuns
néo dissocidveis complementarmente estimados, como sucedia na ASF até 2019, tenham a si afetadas as receitas préprias
dos mesmos Fundos). O que essas normas conjugadas do artigo 7.5 #° 1, al j) e do artigo 39.° dos Estatutos da ASF
impedem, em contrapartida, é, para além desses custos especificos de funcionamento (pessoal, infra-estruturas utilizadas
etc) autonomizar uma fungdo distinta, de remuneragdo de servigos de gestdo, gue a ASF estd legalmente vinculada a
assegurar.
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confudo, que em todos os casos elencados — e nenhum versando Fundos no sistema
Jinanceiro que seria a comparagdo mais relevante (aspeto que esta CF se dispensa aqui
de aprofundar por brevidade) — se verifica a existéncia de disposicoes legais expressas
Prevendo especificamente a existéncia desse tipo de receitas ¢, de modo ainda mais
significativo, em todos esses casos o critério de cdlculo dessas receitas é diretamente
Jixade nessas normas ou ¢ estabelecido pela tutela (o que nio corresponde de todo 4
situagio de ASF, FGA e FAT, sem norma expressa, especifica, nesse sentido, e, por
defini¢@io, sem qualquer norma estabelecendo um critério de caleulo de tal receita de
comissGes de gestdo, que assim seria diretamente fixado pelo gestor interessado, in casu
o CA da ASF);

®» Acresce que a comparagdo de situagdes de fundos publicos/patrimdénios auténomos
geridos por outras entidades de direito piblico referenciada no ponto anterior, e
versando situagSes fora do sistema financeiro, niio pode ser feita de modo linear e em
registo excessivamente simplificador, importando atentar caso a caso nas especificas
estruturas de receitas e despesas proprias dos fundos publicos e das entidades publicas
gestoras em causa, com as correspondentes tipificagdes legais (exercicio a que o Parecer
ndo procede de todo), por forma a verificar a observancia de principios de consignacdo
e afetacdo de receitas proprias a finalidades proprias, sem desvios de finalidade que
representem, como se refere no outro Parecer Juridico disponibilizado, “discriminacées
arbitrarias dos contribuintes” para cada entidade e, no limite, conflitos de interesses
face as finalidades préprias que a cada entidade incumbe prosseguir (revestindo-se os
riscos desse tipo de desvios de intensidades diversas conforme a configuragio e quadro
de atribuigdes especificas das entidades que se encontram em causa, numa ldgica de
conflitos de interesses a prevenir que, de modo sintomaético, ja chegou a ser suscitada no
passado recente em relagdo & ASF e aos Fundos que se encontram na sua 6rbita de

gestio!?);

2 Cft, a esse respeito, como ilustrativo da necessidade experimentada de prevenir esse tipo de conflitos de interesses e
desvios de fins, o Relatério do FMI “Portugal: Financial System Stability Assessment, including Reports on the
CObservance of Standards and Codes on the following topics: Banking Supervision, Securities Regulation, and Insurance
Regulation” (IMF Country Report No. 06/378 — October 2006) — ¢ a recomendagio especifica contida no respetivo
ponto 33: “The ISP {atual ASF] should shed its management fiunctions of the Motor Third Party guarantee and worker
compensation funds to other Organizations”. O ponto € aqui referido a titulo meramente ilustrativo de preocupagGes
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e No outro Parecer Juridico, subscrito pelos Professores Paz Ferreira ¢ Ana Perestrelo,
como j& referido, carateriza-se de forma rigorosa a realidade normativa deste tipo de
patriménios autonomos (FGA e FAT), mas, ao pretender uma suposta impossibilidade
de imputacdo de despesas de funcionamento da ASF aos Fundos por via dos custos,
devido a auséncia de contabilidade analitica (de algum modo pressuposto da Consulta,
ndo provado e sobretudo ndo criticamente equacionado ex professo no Parecer),
identifica — por forga de tal alegada ‘impossibilidade’ — uma solugio tida como
alternativa de “imputacdo por via dos beneficios” (que pressuporia a remuneracdo da
ASF pelos Fundos pelos beneficios que estes colhem da respetiva gestéo). Para tal, o
Parecer, ndo encontrando na lei aplicavel, nem a figura da remuneragfio da gestdo por
comissdes, nem, por maioria de razfo, a estruturacdo financeira deste tipo de comissdes
de gestdio, vem sustentar, como solugfo “razodvel e proporcional” tomar como ponto
de partida um ‘juizo de comparacio” com “prestacGes semelhantes realizadas por
operadores privados”'? (énfase aqui acrescentada) (trazendo-se para o efeito 4 colagfio
a atividade de gestio de fundos de investimento pelas entidades gestoras). Sucede,
porém, que no caso especifico em aprego essa “comparagdo” assim esbogada nfo pode
proceder e as prestagdes em causa ndo sdo “semelhantes”. A comparacio ndo é desde
logo procedente porquanto, como ji supra destacado, a conjugacio sistemdtica das
previsdes do artigo 7.°, n® 1, al j) e do artigo 39.° dos Estatutos da ASF nfo consente
autonomizar para além de custos especificos de funcionamento (pessoal, infra-estruturas
utilizadas, etc.) uma fung¢fo qualitativamente distinta, de remuneracdo de servicos de
gestdo, porquanto a ASF estd legalmente vinculada a assegurar tal gestio. Em termos
mais sintéticos, a conjugagdo sistematica desses normativos (ndo especificamente
analisados no Parecer em causa) € compativel com a imputac8o ao FGA ¢ ao FAT dos
respetivos custos proprios de funcionamento (numa légica de cruzamento e afetagio
com as suas receitas proprias), de acordo com principios juridicos aplicéveis neste
dominio, numa légica juridico-financeira de equivaléncia quanto aos custos de

funcionamento, mas ndo com uma logica de ganho ou proveito (“Kommerzielle Logik”)

coneretas de conflitos de interesses neste dominio, ndo cabendo de todo naturalmente a esta CF outras consideragfes mais
vastas sobre a matéria em termos de enquadramento normativo de direito a constituir.

13 Cft., a esse proposito, Parecer cit, ponta 2.3., p. 22 in fine.
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emergente de servigos de gestdo, remunerados via comissdes (quando esta gestdo
corresponde a uma atribuig#io imperativa da ASF sendo automaticamente ex lege os
encargos decorrentes do cumprimento de tal atribuicfo uma “despesa da ASF” e como
tal tipificada nos respetivos Estatutos). A cempara¢do preconizada no Parecer nfo se
mostra, pois, procedente.

¢ Do mesmo modo, ndo se encontram em causa a proposito de comissdes de gestfio a
serem cobradas pela ASF ao FGA e ao FAT prestacdes semelhantes s realizadas por
operadores privados, maxime sociedades gestoras de fundos de investimento que
assegurem a atividade de gestdo destes nltimos. A natureza juridico-publica distinta da
ASF e dos Fundos por si geridos, impBe-se aqui claramente, assim como a distingio
estrutural que resulta de tal natureza e que envolve a observancia de um bloco de
legalidade financeira com aplicacfio rigorosa de principios de tipicidade legal das
respetivas despesas e receitas. Deverd assinalar-se ainda que o douto Parecer ora
referenciado, aqui seguindo um caminho efetivamente distinto do Parecer subscrito pelo
Professor Tiago Duarte, ndo identifica quaisquer especificas disposi¢des legais, seja dos
Estatutos da ASF, seja dos regimes legais do FAT e do FGA, a partir das quais ensaiasse
uma particular vie interpretativa, independentemente da bondade técnica da mesma,
para encontrar o suporte normativo, em sede de legalidade financeira, de uma receita
da ASF correspondente a comissdes de gestdo e de correlativas despesas do FAT e do
FGA. Complementarmente, nfio ha quaisquer especificas disposi¢des legais a respeito
das quais seja delineada qualquer construgio interpretativa (hermenéutica) que permita
apoiar uma relagio de “semelhanca™ entre as prestacdes efetuadas por sociedades
gestoras de fundos de investimento ¢ as atividades de gestdo do FGA e do FAT por parte
da ASF.

6.6.5. Narealidade, o exercicio referido nos pontos precedentes corresponde a um ensaio
de benchmark com realidades de mercado (fundos de investimento e fundos de penstes),
assumido qua tale no Relatério da KPMG intitulado “Modelo de cdlculoda

comissdo de gestdo aplicdvel aos Fundos FGA e FAT”, ja cit.,, e, como se vem
observando, ndo consentido pela estrutural diferenca de natureza juridica e institucional

- € consequente sujeicio a bloco de legalidade financeira especifico - do FGA e FAT,
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face a entidades operando no mercado, como fundos de investimento e fundos de

pensdes (referenciados no referido Relatdrio).

Do mesmo modo, no quadro de idéntico ensaio de benchmark, o referido Estudo da
KPMG procede, ainda, a uma tentativa de comparagfio com Fundos piblicos, com
destaque para Fundos cobrindo riscos em matéria de sinistralidade automével em
Estados-membros € ndo-membros da UE (Espanha, Alemanha, Paises baixos, Reino
Unido e Noruega) e para um caso de Fundo cobrindo riscos resultantes de acidentes de
trabalho (Bélgica). Como € inevitavelmente sublinhado e reconhecido pelo proprio
Relatério cit, “dadas as diferencas em termos de Ambito e operagiio destes Fundos” face
ao FGA e ao FAT (cfr. ponto 5. do Relatdrio), esse Relatério “recolheu dados relativos
a fundos adicionais (ie, Fundos de Investimento, Fundos de Pensdes e outros fundos
relevantes) por forma a enriquecer o exercicio”. Quanto a nfo comparabilidade com as
situagdes em apreco de Fundos operando em ambiente e 16gica de mercado (Fundos de
investimento e outros casos de algum modo paralelos) nada hé a acrescentar ao que ja
foi aduzido em consideragGes precedentes. J& quanto a outros Fundos publicos da
‘amostra’ identificada no Relatério KPMG relativamente aos Estados em questfo,
impdem-se, por maioria de razdo, as consideragdes ji feitas quanto ao exercicio de
comparag8o com outros Fundos piblicos a que se procede no Parecer do Professor Tiago
Duarte, ja citado (nesse caso, comparagdo com Fundos publicos nacionais).

Na realidade, como ai se referiu, importa sempre atentar caso a caso nas especificas
estruturas de receitas e despesas proprias dos fundos puiblicos e das entidades pitblicas
gestoras que se encontrem em causa, com as correspondentes tipificagdes legais, por
forma a verificar a observancia de principios de consignagdo e afetagdo de receitas
proprias a finalidades proprias, sem desvios de finalidade que representem,
“discriminagdes arbitrarias dos contribuintes” para cada entidade e, no limite, conflitos
de interesses face as finalidades préprias que a cada entidade incumbe prosseguir
(apresentando os riscos desse tipo de desvios intensidades diversas conforme a
configuracio e quadro de atribuigBes legais especificas das entidades em causa, como
também j4 se observou). Noutros termos, e abreviando, quando o exercicio de
apreciagdo em causa envolve a ponderagio de um bloco de legalidade financeira

estabelecido no ordenamento Portugués, neste caso com imposicdo de rigorosos
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principios de fipicidade legal de receitas e despesas das entidades, ndo podem
validamente ser estabelecidos corolarios nesta matéria a partir de exercicios de
benchmark que ndo analisem especificamente correspondentes blocos de legalidade
financeira indissociavelmente ligados a quadros legais de atribuicies dessas entidades
nos respetivos ordenamentos (para proceder entio a um cotejo com o quadro normativo
Portugués), numa limitagdo que o Relatorio reconhece de modo transparente ao assumir
genericamente as “diferencas de dmbito e de operacfio” das entidades em causa, af se
compreendendo, ha que acrescentar, as diferengas de quadros de legalidade financeira
e de atribui¢des das entidades, em conexdo com determinadas estruturas de receitas e
despesas proprias, que, como se observou num exercicio internacional de avaliagiio, v.g.
realizado pela FMI quanto a Portugal (no &dmbito de um exercicio internacional
regularmente efetuado quanto aos sistemas financeiros dos vérios Estados-membros),'4
pode levar a identificar, face & especificidade de cada situacfo, verdadeiros casos de

potenciais conflitos de interesse ou desvios de afetago a acautelar).

6.6.6. Ainda a propositc do Relatéric KPMG, cit. deve salientar-se a flutuacio
terminolégica (e menor precisdo técnico-juridica), em que ndo incorrem de todo os
Pareceres Juridicos supra referenciados (e relevados nesse ponto, supra, 6.6.3. deste
Parecer) ao mencionar em vérios trechos ora “montantes cobrados para a gestdo dos
Fundos” e sua evolugdo ao longo do tempo, ora “valores varidveis de comisséio de
gestdo e de despesas”, sem identificarem ou aprofundarem, como se impde (e os
Pareceres fazem de modo lapidar, bem como, impBe-se acrescenta-lo a propria Nota
Téenica jA vérias vezes citada integrada nos Planos de Atividades'®) a diferenga
estrutural e de natureza entre essas realidades e a correspondente “alteracdo de modelo”

(a expressdo, e adequada, ¢ da acima referida Nota Técnica) de relacionamento

14 Exercicio intemnacional de avaliagio citado supra na nota 7.

'3 Cfr. Nota Técnica cit., ponto 20, onde se refere, assumindo a rutura e descontinuidade verificada em 2019, que “até
2019 o método utilizado para o respetivo caleulo [custos de funcionamento dos Fundos] consistia no apuramento de duas
parcelas: parcela de custos com pessoal diretamente afeto s unidades orgdnicas dos Fundos e parcela constitutda por
um montenle que variava de ano para ano™; cft. ignalmente ponto 22 (0 modelo atualmente instituido - que substituiu
o critério de imputagdo parcial de despesas aos Fundos, referido no ponto anterior, - foi decidido no ano de 2019 e foi
objeto de aplicacio pela primeira vez no exercicio orgamental de 202G7); e ponto 23 (“Passou-se a aplicar uma comisséio
de gestdo calculada pela aplicagdo de uma taxe sobre o valor do ative liquido do balango de cada um dos fundos™.
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financeiro entre a ASF, 0 FGA e o FAT desde 2019, com a decisfo adotada nesse ano
de 2019 de “passar a aplicar uma comisséo de gestdo” (com aplicagio de uma taxa
sobre valor do ativo liquido de cada Fundo) aplicada pela primeira vez no exercicio
orgamental de 2020. Essa alteracdo estrutural de modelo cria naturais dificuldades na
andlise de séries temporais consideradas no Relatdrio KPMG guanto a 2016-2019 e
2020-2021 porquanto os objetos sdio distintos. Sem incorrer em repetigbes com o ja
exposto em pontos precedentes (e nos Pareceres Juridicos), um figurino de
relacionamento financeiro corresponde 4 agregago de custos envolvendo custos
operacionais de funcionamento dos Fundos a serem diretamente imputados a estes
Fundos (complementados com valores referentes a custos comuns nio dissocidveis a
serem ressarcidos) e outro, estruturalmente distinto, corresponde 4 16gica de remunerar
servigos de gestdo num valor que se pretenderd largamente apurar via exercicios de
benchmark com situagSes tidas como compardveis. Qualquer utilizacio
terminclogicamente menos rigorosa da designagiio “comissdo” no passado (a propédsito
do ressarcimento de custos de funcionamento na vertente de custos comuns ndio
dissocidveis) ndo pode iludir essa diferenca essencial de natureza (e de metodologia), o
que ndo € apreendido enquanto tal no Relatério KPMG (diversamente do que sucede
com os Pareceres Juridicos). Como também ja se expds, e importa aqui reiterar, existe
uma clara linha diferenciadora em sede de legalidade financeira — ndo discutida,
enquanto fal, pelo Relatorio KPMG nos exercicios de benchmark a que se propie pois
essa vertente técnico-juridica ndo é ai privilegiada — entre, por um lado, (a) identificar
¢ ressarcir custos efetivos operacionais de funcionamento, o que ¢ legalmente
consentdneo e até pressuposto por principios de consignacdo e afetagdo de receitas
proprias a finalidades préprias, sem desvios de finalidade (como refletidos nas normas
dos Estatutos da ASF e dos regimes legais do FGA e do FAT) e, por outro lado, (b)
pretender autonomizar, para além desses custos especificos de funcionamento (pessoal,
infra-estruturas utilizadas, etc.) uma fungfo qualitativamente distinta, de remunera¢do
de servigos de gestiio que a ASF esta legalmente vinculada a assegurar (comportando
uma l6gica de ganko procedente da gestdo - “Kommerzielle Logik”, j4 mencionada - que
se materializard independentemente de qualquer hipotético ‘desconto’ em relagio a
taxas de comissGes de gestdo praticadas em operagGes comuns de mercado),
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comportando no Relatério cit., a referéncia no Anexo Il - Metodologia de determinagio
de comissio de gestio dos fundos Fase 2 - Pressupostos 4 Valor de markup, que
acrescenta ao valor determinado de custos de gestfo de cada um dos fundos e resulta no
valor de receita a receber de cada um dos fundos (i) por forma a garantir uma provisio
para desvios nas estimativas de custos de gestdo de cada um dos fundos e,
consequentemente, no valor a cobrar de comissdo de gestdo aos fundos, propondo o
acrescento de um markup no valor de 5 a 10% do valor de custos de gestiio apurados;
(ii) ndo sendo esse markup considerado para efeitos do exercicio para o ano de 2022 este
markup nao foi considerado.”

Na analise efetuada pela KPMG esta, pois, subjacente uma otica de “cost plus” em
relagio 4 qual, tendo por base o regime legal atualmente em vigor nos moldes ji
expostos, entendemos que o “plus” deverd sempre corresponder a 0 (zero) assumindo-
se uma otica meramente retributiva ou de ressarcimento/compensagio de custos (diretos
e indiretos) incorridos e ndo uma 6tica remuneratoria privada (que tome por base uma
remuneragdo por beneficios decorrente da gestfio assumnida pela ASF).

Os obstaculos aqui verificados em sede de legalidade financeira (jA4 analisados) e
associados a essa diferente natureza dos figurinos praticados antes e depois de 2019 nfo

sdo, em sintese, superados com o exercicio de benchmark a que procede o Relatdrio
KPMG

6.6.7. Estando em causa uma questfio de legalidade financeira decormrente da alterago
estrutural dos figurinos utilizados para o relacionamento financeiro ASF-FGA-FAT
(antes e depois de 2019), com a materialidade que esses problemas de legalidade
financeira por defini¢do tendem a envolver, justifica-se ilustrar, em termos substantivos
nesse plano financeiro, a transigfio estrutural operada e as questSes dai decorrentes,
concentrando esse exercicio, por brevidade (e tratando-se de uma ilustragdo por
amostragem) no caso do FAT. Assim, comparando sinteticamente os dados concretos
fundamentais do relacionamento financeiro entre o FAT e a ASF, verifica-se que no
exercicio de 2019 (dltimo em que o figurino anterior foi utilizado) foi imputado como
conjunto de custos préprios do FAT a serem ressarcidos pela ASF um valor global de
1.039.561 Euros, enquanto no exercicio de 2020 (o primeiro em que o novo figurino foi
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utilizado), ao passar-se a cobrar ao FAT, numa 16gica distinta, fees de gestéo, o respetivo
valor global foi de 2.023.000 Euros (passando no exercicio de 2021, na mesma légica
de fees de gestiio, para 4.980.414 Euros'®; i.e., em dois exercicios sucessivos com o novo
figurino de comissGes de gestdo os custos imputados ao FAT foram sempre crescendo
exponencialmente, ano a ano (duplicando no primeiro ano e mais do que duplicando no
segundo ano), face ao ponto de partida do exercicio de 2019, Altimo em que fora seguida
a logica estrufuralmente distinta de identificar custos especificos operacionais de
funcionamento, sempre passiveis de aperfeicoamento, o que em termos de
materialidade financeira parece assim evidenciar a introduggio da nova componente de
ganho a obter com 0s servigos de gestdo, ulfrapassando a soma dos custos operacionais

de funcionamento).

6.6.8. Complementarmente, e ndo cabendo neste Parecer proceder a tal exercicio (que
envolveria uma incursdo na esfera da gestdo que ndo cabe a esta CF), impde-se observar
que ndo se identificam dados quantitativos objetivos no Relatorio KPMG — incluindo
nos respetivos ponto 3 intitulado “drndlise da estrutura de despesas e receitas dos
Fundos” e 4 “andlise da comissdo de gestdo cobrada para o FGA e FAT’ bem como
nos respetivos Anexos técnicos) — que suportem e, nessa medida, justifiquem de modo
suficiente, o valor das comissdes de gestio cobradas e, designadamente e em especial,
os muito significativos diferenciais apurados (no sentido do aumento exponencial dos
valores debitados pela ASF aos Fundos, ilustrado supra com a realidade do FAT) face
aos valores debitados pela ASF a esses Fundos em 2019, entdo com base numa
identificagio de despesas operacionais de funcionamento. A diferenca identificada no
Relatorio KPMG € nominalmente reconduzida a alteragfio do figurino de determinagio
das despesas dos Fundos (o que, nessa medida, € exato e corresponde a uma realidade
formal), mas nfo materialmente justificada com base em suficientes elementos objetivos
que reconstituam em termos precisos ¢ concretos, para além de especificos custos de

pessoal ou de aquisigdes de bens ou servigos, o valor e encargos subjacentes & atividade

0 valor de 4.980.414 euros corresponde ao valor fornecido pelo CA em 10 de agosto a solicitagio desta CF.
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de gestdo (independentemente da questfio de legalidade financeira, a montante, de se
peder, ou néo, aditar aos custos operacionais de funcionamento um valor préprio dos
servigos da gestdo que pressupde uma ldgica de rendibilidade da mesma). Em larga
medida, face a essas limitagSes supra descritas (e em parte ndo escamoteados no
Relatorio KPMG), este Relatério e as opgOes de gestdo acolhidas nos Planos e
Orcamentos (maxime na Nota Técnica que reproduz nessa vertente o referido Relatorio
KPMG) recorrem a um exercicio de benchmark, nos moldes ja supra referenciados, com
as correspondentes limitagSes e impossibilidade de retirar coroléarios precisos de um tal
exercicio, face ao problema base, ja detetado, de ‘comparabilidade’ das realidades em
causa. De qualquer modo, serd pertinente anotar quanto ao ponto 5 do Relatério que
procede a tal benchmark (“Benchmark & comissdo de gestio fundos”) a referéncia ai
feita, entre outros aspetos, a que “o valor cobrado pela gestio do FGA e FAT é de uma
Jorma geral superior aos valores cobrados para a gestiio dos fundos de investimento™ e
areferéncia também af feita ao facto de esses valores se encontrarem igualmente “acima

da média de alguns dos valores cobrados para a gestéio dos fundos de pensées”.

6.6.9. No contexto acima descrito, e com as questdes e limitagBes af identificadas (e
correspondentes ditvidas e objegdes também ja explicitadas), e com referéncia expressa
as Conclusdes (ponto 6) do Estudo KPMG, € contemplado quanto ao exercicio de 2022
nos instrumentos previsionais apresentados pela ASF a aplicagdo continuada do figurino
das comissées de gestdo, envolvendo (i) quanto ao FAT a aplicacfio de uma taxa de
comissio de gestZio de 1,2% do valor do respetivo ativo liquido em 20207 (538,261
milhdes de euros), correspondente ao valor de 6,450 milhdes de euros de despesas
imputadas a titulo de comisséo de gestdo; (ii) quanto ao FGA a aplicagdo de uma taxa
de comissdo de gestéio de 0,29% do valor do respetivo ativo liquido em 2020 (733,185
milhdes euros), correspondente ao valor de 2,149 milhGes de euros de despesas

imputadas a titulo de comissdes de gestdo; considerando-se que (iif) esses valores

7 valor que se encontra referido nas Notas Técnicas dos Planos de Atividades da ASF, do FAT e do FGA, mas que
devera corresponder a 0,29% para o FAT e a 1,2% para o FGA (valores que resultam do Relatério KPMG, cit),
assumindo-se que tera existido nas referidas Notas Técnicas uma gralha, com troca das taxas de comissdes do FAT e do
FGA (valores de taxas que j& aparecem corretamente indicados nos Mapas Orgamentais da ASF, FAT e FGA).
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corresponderdo ao “resultado da aplicagdo de wuma framework aprovada,
designadamente a partir de uma chave de alocagdo de despesas” (reportada, nos moldes
que esta CF pdde apurar, ao ja referenciado e descrito Relatorio KPMG).

Em termos prospetivos — que exiravasam o exercicioc de 2022 objeto de anilise
estatutdria para efeitos de Planos de Atividades ¢ Orcamentos para 2022 — os
documentos previsionais ora apreciados acolhem recomendacGes constantes do ponto 6
do Relatério KPMG (“Conciusées e agdes de mitigacio”) no sentido de ser construido
um modelo com metodologia pensada para um prazo entre trés a cinco anos,
contemplando a “definigdo de montantes minimos e mdximos a cobrar por fundos a
cada ano (através de um intervalo variavel de taxas de 5%/10%) que permitam a ASF
estabilizar as receitas recebidas através da comisséo de gestdo”. De qualquer modo,
esse exercicio prospetivo toma por base o desenvolvimento para o futuro de um modelo
de contabilidade analitica, que corresponde, afinal, ao obstaculo invocado como
conducente a opgdo de alteragfio estrutural de figurino em 2019. Neste contexto,
reportando-nos & situago presente, e sem prejuizo da importéncia a titulo prospetivo de
desenvolvimento proximo de trabalhos de contabilidade analitica, assim como tendentes
a adog@o, que se recomenda, de uma Contabilidade de Gestdo por aplicagio direta do
NCP 27 com base no SNC-AP, uma vez consumada a etapa de transi¢8o para o SNC-
AP (em 2019), afigura-se que deveriam ser exploradas todas as virtualidades e opgdes
técnicas de identificagfo e calculo de despesas operacionais de funcionamento dos
Fundos geridos pela ASF, desenvolvendo e aprimorando de modo incremental as
imputagSes de despesas dos Fundos identificadas em 2019, separando essas imputaces
— na linha das exigéncias de legalidade financeira jd equacionadas — de uma obtengio
de elementos de ganko emergente de servigos de gestdo e que sejam tributarios de uma
logica de rendibilidade da mesma (devido aos obstaculos legais identificados), o que
aconselha a que na estruturago do modelo de financiamento da ASF e Fundos, face s
repercussdes globais e impacto dos aspetos em causa, seja chamada a intervir entidade
com competéncia para apreciagies de fundo e tendencialmente definitivas nessa sede de
legalidade financeira [como se observa e recomenda infia, no Capitulo V (“dpreciagio

conclusiva™) do presente Parecer].
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2. Anilise da proposta do Or¢amento

2.1.  Consideragdes globais

7. Os orcamentos foram, em geral, elaborados segundo os moldes e diretrizes definidas pela
Diregao-Geral do Orgamento, nos termos da Circular Série A N.° 1404, de 2 de agosto de
2021,

A apresentacio dos orgamentos compreende a Memoria justificativa dos orgamentos e os
Orcamentos propriamente ditos referentes a 2022.

Os orgamentos para 2022 da ASF, do FGA e do FAT inserem-se no contexto dos referidos
Planos de Atividades e apresentam em geral as justificaces das inerentes Receitas e

Despesas, com ressalva das questdes, e correspondentes objecdes, suscitadas supra no

ponto 6.

2.2.0rcamento da receita

8. Asreceitas do Orgamento da ASF ascendem a 50.474.362 euros, sendo 28.620.797 euros
de Receitas Correntes e 21.853.565 euros de Receitas de Capital.
Nas Receitas Correntes, sdo, naturalmente, predominantes as taxas, multas e outras
penalidades com o valor agregado de 19.341.339 euros, correspondendo 19.239.339 euros
a taxas de superviséo e 102.000 euros a multas e outras penalidades. Em Vendas de bens
e servigos cormrentes esta previsto um montante de 8.602.544 euros, e em Cofinanciamento
Comunitirio/SAMA, de 496.889 euros, apresentando as receitas correntes, na totalidade,
um aumento de 3% relativamente ao orgamento para 2021. De realcar que esta variagio é
explicada predominantemente pela evolugfio positiva, bastante acentuada, nas multas e
outras penalidades (2021: 7.000 euros; 2022: 102.000 euros) de 1357%, acompanhada
igualmente de uma evolugdo positiva nas Taxas de Superviséo (2021: 17.000.000 euros;
2022;19.239.339 euros) de 13%, e de uma evolugéo negativa de Vendas de bens e servigos

de 15%, que correspondem, no essencial, 4s denominadas comissdes de gestdo a debitar
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pela ASF aos Fundos por si geridos — FAT e FGA — em 2022 (8.599.044 euros'®) ¢ 2021
(10.129.722 euros), com ressalva aqui, uma vez mais, das questdes, e correspondentes
objegdes, suscitadas supra no ponto 6.

As Receitas de Capital, previstas ascendem a 21.853.565 euros, e sfo constituidas,

fundamentalmente, pela integragfo de saldo de geréncia no mesmo montante de euros.

9. Na parte referente ao FGA, observa-se que as receitas totais or¢amentadas sio de
176.189.020 euros, repartidas por Receitas Correntes de 35.708.909 euros € por Receitas
de Capital de 140.480.111 euros.

As Receitas Correntes sdo constituidas, predominantemente, por Taxas, multas € outras
penalidades, com o valor de 27.595.000 euros, e apresentam um aumento de 13%
relativamente ao or¢amentoe para 2021 (24.494.000 euros). Em Rendimentos de
propriedade, no montante, de 6.013.909 euros estd previsto, nomeadamente, o
recebimento de 4.128.250 euros a titulo de juros resultante de uma aplicagio de
55.000.000 euros em CEDIC’s a uma taxa média esperada de 0,1% TANB e as rendas no
montante de 1.296.000 euros do edificio Repiblica 79 de que o FGA € o proprietdrio. Em

Transferéncias Correntes estfo previstos 2.100.000 euros correspondentes a reembolsos a
favor do FGA,

As Receitas de Capital, para além do saldo de geréncia anterior, no valor 133.880.111
euros, sdo integradas pelos reembolsos de titulos de divida, de 6.500.000 euros (4rcelor

Mittal: 3.000.000 euros e de Divida Corporate USA: 3.500.000 euros).

10. Quanto aoc FAT, as receitas or¢camentadas sdo de 369.983.372 euros, sendo as Receitas

Correntes de 108.913.690 euros e as Receitas de Capital de 261.070.042 euros.

'8 O valor de 8.599.044 euros corresponde ao valor fornecido pelo CA em 10 de agosto a solicitagio desta CF.
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As Receitas Correntes sfio quase inteiramente constituidas por taxas, multas e outras

penalidades (101.794.000 euros), a que acrescem valores de Rendimento da propriedade

em juros (5.519.690 euros) e Transferéncias Correntes (1.600.000 euros).

As Receitas de Capital previstas ascendem a 261.070.042 euros e sfo constituidas,
fundamentalmente, pela integracéo do saldo de geréncia anterior, no valor 254.867.042
euros, pelos reembolsos de titulos de divida de médio e longo prazo no montante de
6.200.000 euros e de um montante residual de 3.000 euros a titulo de reposi¢Bes nio

abatidas aos pagamentos.

2.3. Orcamento da despesa

11. As despesas do Orgamento da ASF ascendem a 48.806.468 euros, sendo 27.356.968 euros
de Despesas Correntes e 21.449.500 euros de Despesas de Capital.

As Despesas Correntes sdo principalmente constituidas pelas Despesas com o Pessoal, no
montante de 17.978.370 euros, e em aquisi¢@o de bens e servigos no valor de 6.487.051
euros. Note-se que o aumento registado nesta ribrica, Despesas com Pessoal, podera, em
principio, ser atribuido ao recrutamento de recursos humanos, atualizacio salarial de 1,5%
para 2022 e um eventual alargamento da composi¢do do Consetho de Administragio
(conquanto nfo quantificado, enquanto tal, nos dados que nos foram disponibilizados).
Relativamente a aquisi¢Bo de bens e servigos esté previsto um montante de 6.487.051
euros dos quais 817.500 euros séo relativos a aquisi¢io de servigos no dmbito do projeto
SAMA. O valor das transferéncias correntes, no montante de 2.821.547 euros, €
essencialmente constituido pela transferéncia para a Autoridade da Concorréncia, que se
cifra em 1.551.198 euros e quotizagdes para organismos internacionais dos quais se
destaca a referente 4 EIOPA no montante de 771.099 euros. Na totalidade das despesas
correntes observa-se um aumento de cerca de 4% em relagio ao orgamento para 2021.

Nas Despesas de Capital projeta-se, nomeadamente, a aquisi¢éo de ativos financeiros no

montanie de 20.300.000 euros assim como a realizacdo de despesas relacionadas com
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obras de adaptagéio das instalagdes na ASF num montante de 182.000 euros e despesas na
area das tecnologias e sistemas de informac@io num montante de 913.000 euros. Est4
previsto um montante de 55.000 euros na aquisi¢fio de bens financiados ao abrigo do

projeto SAMA.

12. As despesas do FGA s@o do total de 168.885.421 euros, correspondendo 28.885.421 euros
a Despesas Correntes, correspondente a um aumento de 4% relativamente ao orgamento
para 2021 (27.714.308 euros), e 140.000.000 euros a Despesas de Capital, em titulos.
Nas Despesas Correntes predominam as transferéncias respeitantes a indemnizacfes a
serem suportadas pelo FGA no montante de 20.000.000 euros. Adicionalmente, refira-se
que a ribrica Despesas com o Pessoal € nula, o que poderé ser atribuido ao enquadramento
da gestdo dos fundos iniciado com o orgamento para 2020, que é objeto das observagdes
e questdes suscitadas supra, ponto 6, para o qual se remete. Nas AquisicOes de bens e
servigos, no montante de 7.850.421 euros, esta previsto um montante de 6.450.421" euros
a titulo de Comissdo de Gest&o a ser debitada e cobrada pela ASF com base num estudo
da KPMG (rececionado pela CF a 5 de agosto), com ressalva aqui, uma vez mais, das
questdes, e correspondentes objecSes, suscitadas supra no ponto 6 e um montante de
1.400.000 euros a titulo de encargos a serem suportados pelo FGA e previstos no artigo
59.° do DL 291/2007, de 21 de agosto.

Em termos de Despesas de Capital € estimado um montante de 140.000.000 euros a titulo

de aplica¢des financeijras, correspondente a um acréscimo de 180% face a 2021,

13. As despesas do FAT estdo orgamentadas no total de 351.041.623 euros, divididas em
51.041.623 euros de Despesas Correntes e em 300.000.000 euros de Despesas de Capital,
em titulos.

Nas Despesas Correntes predominam, naturalmente, as transferéncias para as Companhias

de Seguros e Familias, a titulo de indemnizagdes com pensdes e pensbes de remigio num

*5Q valor de 6.450.421 euros corresponde ao valor fornecido pele CA em 10 de agosto a solicitagio desta CF.
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montante total de 47.630.000 euros. Acresce que a ribrica Despesas com o Pessoal € nula,

o que poderd igualmente ser atribuido ao enquadramento da gestdo dos fundos, iniciado

com o orgamento para 2020, que ¢ objeto das observagies e questdes suscitadas supra,

ponto 6, para o qual se remete (incluindo quanto a insuficiente detalhe de justificagdo de

despesas de pessoal relativas a cada Fundo).

Nas Aquisi¢des de bens e servigos, no montante de 2.221.623 euros, estd previsto um

montante de 2.148.623% euros, a titulo de Comissdo de Gestdo a ser debitada e cobrada

pela ASF com base num estudo da KPMG, (rececionado pela CF a 5 de agosto).

Em termos de Despesas de Capital € estimado um montante de 300.000.000 euros a titulo

de aplicagdes financeiras, correspondente a um acréscimo de 100% face a 2021.

2.4. Analise das propostas dos orcamentos e Saldes de Geréncia previsionais

14. No quadro seguinte apresenta-se o resumo das Receitas, das Despesas e dos Saldos de

Geréncia constantes dos Planos de Atividades e Orgamentos para 2022.

Unidade: Euros

Entidade Receitas Despesas Saldo de Geréncia
Capital Cormente Total Capital Corrente Total

ASF 21 833 565| 28 620797| 50474362 21449 500{ 27 356 968| 48 806 468 1 667 894

FGA 140480 111| 35708 909{176 189 020{ 140 000 000| 28 885 421{168 885 421 7 303 599

FAT 261 070 042| 108 913 690|369 983 732{ 300 000 000| 51 041 623(351 041 623 18 942 109

Saldo de Geréncia=Receita Total-Despesa Total

20 (3 valor de 2.148.623 euros corresponde ao valor fornecido pelo CA em 10 de agosto a solicitagio desta CF.
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Capitulo V. Apreciacio conclusiva

15. Com base no trabalho efetuado sobre a evidéncia que suporta os pressupostos da
‘ informac#o previsional dos documentos acima referidos, o qual foi executado tendo em
vista a obtencfio de um nivel de seguran¢a moderado ainda que com as condicionantes,
duvidas e questdes referenciadas supra, em 1, 5 e, sobretudo, em 6, nada chegou ao nosso
conhecimento que nos leve a concluir que tais pressupostos néio proporcionem uma base
aceitivel para aquela informagfio e que tal informagBio nHo tenha sido preparada e
apresentada de forma consistente com as politicas e principios contabilisticos

normalmente adotados pela entidade.

16. Tanto quanto é conhecimento desta CF, os modelos de proje¢Ses orcamentais que
suportam as demonstragdes orgamentais previsionais em apreciagio (nomeadamente os
itens, ASF: taxas cobradas as empresas de seguros ou de resseguros, aos fundos de pensdes
e aos mediadores de seguros ou de resseguros; FAT: 0,15% sobre o valor da projecdo dos
salarios seguros do mesmo ano; e FGA: 2,5% sobre o valor da projegfio da producgo do
ramo automovel do mesmo ano) consideram metodologias de regressdo multivariada e
séries historicas (embora os pardmetros e os indicadores de qualidade dos modelos ndo
sejam apresentados, com as correspondentes limitagBes na afericio da aplicabilidade dos
modelos em causa), em que os resultados sfo apresentados para trés cenarios distintos, i.e.
“pessimista”, “moderado” e “otimista” e para o horizonte temporal até 2025, mas é
aplicado para estimar um ano atipico, tal como foi o ano de 2021, o que pode significar
risco material. De facto, impGe-se considerar, a esse propdsito, os elementos de especial
incerteza associados ao atual contexto pandémico e suas repercussdes sobre as atividades
econémicas em geral e sobre aquelas atividades com as quais mais diretamente se

relaciona a esfera de atividades da ASF.

17. Considerando os aspetos de legalidade financeira equacionados nos pontos 6.6.1. a
6.6.9. deste Parecer a propésito dos Planos de Atividades destas entidades, abordando

desde logo nessa sede, pela interligagio das matérias, aspetos orgamentais, atinentes ao
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novo figurino transversal adotado desde o exercicio de 2020 para as relactes financeiras
entre a ASF, 0 FGA e o FAT, assente de modo integrado em comissdes de gestfio cobradas
pela ASF a estes Fundos e apresentando uma decisiva componente remuneratéria
envolvendo uma légica de ganho ou proveito emergente de servigos de gestio,
remunerados via comissdes, autonomizada para além dos custos especificos de
funcionamento desses Fundos pelos quais se justifica que estes devam ressarcir a ASF, o
que tem respaldo legal (tipificado), a CF renova as suas objegGes e questdes quanto a essa
metodologia, pelas razdes de legalidade financeira sintetizadas em especial supra, no
ponto 6.6.2. (em virtude dos principios apliciveis de tipicidade de receitas e despesas da
ASF e dos Fundos), e reafirmadas a propoésito da anélise dos estudos apresentados nesta
matéria pela ASF nos termos desenvolvidos sucessivamente nos pontos 6.6.3. a 6.6.9,
supra (para os quais se remete). Complementarmente, e numa possivel dtica prospetiva
ou evolutiva na matéria, recomenda-se, numa dupla via alternativa que, (i) para efeitos de
ajustamento que, sendo caso disso, possa ser institucionalmente contemplado do modelo
de relagdes financeiras entre a ASF e os Fundos que esta se encontra incumbida de gerir,
no sentido de ir além do estrito ressarcimento a ASF dos custos de funcionamento desses
Fundos, se contemple uma alterag@o legislativa dos Estatutos da ASF e dos regimes legais
dos Fundos (nos moldes de resto compreensivelmente aventados num dos Pareceres
Juridicos analisados), ajustando a estrutura tipificada de receitas e despesas destas
entidades ou, no limite, alterando o proprio perimetro de entidades geridas pela ASF; (ii)
ou que, a ndo ser no imediato contemplada essa intervencio legislativa ‘de iure codendo’,
e face as repercussoes globais e impacto dos aspetos em causa em sede de legalidade
financeira, bem como & seguranga e certeza juridicas a serem privilegiadas nesse dominio,
seja chamada a intervir entidade com competéncia para apreciagGes de fundo e
tendencialmente definitivas nessa sede de legalidade financeira, no caso o Tribunal de
Contas, nos termos resultantes, em termos conjugados, do estatuido na alinea g) don.° 1
do artigo 5.° e do artigo 55.° da Lei de Organizagio e Processo do Tribunal de Contas em
vigor, permitindo analises e auditorias circunscritas a determinados aspetos de gestio

financeira em especial.
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18. Devemos, ainda, advertir que frequentemente os acontecimentos futuros nfio ocorrem
da forma esperada, pelo que os resultados reais poderdo vir a ser diferentes dos previstos
e as variagOes poderfio ser materialmente relevantes, salientando-se, a esse titulo, uma vez

mais, 0 excecional contexto pandémico verificado & data da producio dos Planos e

Or¢amentos em causa ¢ as circunstancias de incerteza ainda prevalecentes nesse contexto.

Lisboa, 13 de agosto de 2021

A COMISSAQ DE FISCALIZACAO

‘%[M

uis Domingos Silva Morais

Presidente

?.WL. e

Maria Teresa Medeiros Garcia Jalio César Nunes Tormenta
Vogal Vogal/R
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