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MENSAGEM DO







O Plano de Atividades e Orcamento que agora se apresenta reflete, de forma clara, a evolucao do
mandato da Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) e a crescente
exigéncia do contexto em que exerce a sua missao. Num ambiente marcado por maior
complexidade regulatodria, transformacgao tecnoldgica e novos riscos econdmicos e sociais, este
Plano afirma uma estratégia soélida, orientada para uma supervisao mais eficaz, preventiva e
centrada no impacto.

Em 2027, assumimos como prioridade o reforco das agcdes de supervisao in loco, reconhecendo o
seu papel insubstituivel na identificacao atempada de riscos e fragilidades. A presenca direta
junto das entidades supervisionadas, complementada por instrumentos de supervisdao remota,
permitira uma atuacao mais proxima, mais direcionada e proporcional ao risco, contribuindo para
uma maior solidez do setor e para a protecao efetiva dos consumidores.

Neste contexto, a supervisdao da conduta de mercado evolui de forma decisiva para uma
abordagem centrada nos resultados para o consumidor. O foco no value for money dos produtos
de seguro traduz-se numa atencdo reforcada a qualidade da oferta, a proporcionalidade entre
custos e beneficios e a adequacao dos produtos as necessidades dos consumidores. Esta
orientacao exige uma analise mais aprofundada dos modelos de negdcio, dos processos de
governacao e dos incentivos existentes nas entidades, promovendo uma cultura de
responsabilidade e de centralidade no cliente.

Paralelamente, este Plano projeta uma transformacao estrutural da forma como a ASF exerce a
sua supervisdo, com o desenvolvimento de um modelo cada vez mais baseado em dados. A
construcao de uma arquitetura de dados centralizada, aliada ao desenvolvimento de ferramentas
analiticas avancadas e solucdes baseadas em inteligéncia artificial (IA), permitira reforcar a
capacidade de antecipacao de riscos, melhorar a qualidade da decisao e aumentar a eficiéncia
na afetacdo de recursos. A integracao da inteligéncia de dados no ciclo de supervisao constituira
um salto qualitativo, permitindo uma atuagcao mais dinamica, prospetiva e orientada por
evidéncia.

O Plano da igualmente resposta a desafios estruturais da sociedade portuguesa,
designadamente no que se refere as lacunas de protecao. Destacam-se, neste dominio, as
iniciativas de promogcao da poupanca para a reforma, incluindo o acompanhamento de
mecanismos como o auto-enrolment e o desenvolvimento de instrumentos que reforcem a
literacia e a tomada de decisdo informada. Do mesmo modo, assume particular relevancia a
lideranga da ASF no desenvolvimento de solucdes para a cobertura de riscos de catastrofes
naturais, assentes numa légica de responsabilidade partilhada e de resiliéncia coletiva,
fundamental num contexto de agravamento dos riscos climaticos.
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A inovacao tecnolégica ocupa também um lugar central neste Plano, sendo encarada como uma
oportunidade para melhorar o funcionamento do mercado e o bem-estar dos consumidores. A
ASF compromete-se a fomentar a inovacgao responsavel, promovendo um engquadramento que
permita testar novas solucdes, designadamente através da criagcdo de uma sandbox regulatoria,
sem comprometer a estabilidade financeira nem a protecao dos consumidores. A aten¢cao ao uso
da IA e a resiliéncia operacional digital sera determinante para garantir que o progresso
tecnoldgico se traduz em ganhos reais e sustentaveis.

Importa igualmente destacar o compromisso da ASF com a simplificacdo e a eficiéncia. Na
vertente externa, a prossecucao do programa +Simples, iniciado em 2026, constitui um esforco
estruturante de revisdao do quadro regulamentar, visando reduzir complexidade, eliminar
encargos desnecessarios € promover uma regulagcao mais clara, proporcional e compativel com
a digitalizacao. Na vertente interna, o programa +Foco assegura a modernizacao dos processos
organizacionais, reforcando a eficiéncia, a racionalizacdo de recursos e a orientagao para
resultados, num quadro de maior agilidade e coeréncia na execug¢ao da missao da ASF.

Nenhuma destas prioridades serd plenamente concretizavel sem um investimento continuo nas
pessoas. Por isso, o Plano reforca de forma significativa as iniciativas de formacao,
desenvolvimento de competéncias e fortalecimento da cultura organizacional. A identificacdo de
competéncias criticas, os programas de lideranca, a transferéncia de conhecimento e o reforco
de uma cultura de mérito e responsabilidade sao pilares essenciais para assegurar que a ASF
dispde dos recursos humanos qualificados necessarios para responder aos desafios presentes e
futuros.

Este conjunto de iniciativas traduz uma visao ambiciosa, mas realista: uma ASF mais proxima,
mais analitica, mais preventiva e mais orientada para o impacto. Uma autoridade que
acompanha a transformacao do mercado, que responde aos riscos emergentes e que contribui
ativamente para a estabilidade financeira, a protegcao dos consumidores e o desenvolvimento
sustentavel do setor.

Importa, por fim, sublinhar que a concretizagdao deste Plano exige um alinhamento adequado
entre ambicao e meios. O alargamento substancial das responsabilidades da ASF, resultante da
evolucao do enquadramento regulatério e das novas exigéncias da supervisao, impde que o
Plano de Atividades e o Orcamento reflitam, de forma clara e consistente, este acréscimo de
atribuicoes.

A execucao deste Plano pressupde ainda que sejam progressivamente minimizadas as restricoes
institucionais e financeiras que historicamente tém condicionado a capacidade de concretizagao
das opc¢des estratégicas, designadamente aquelas decorrentes do enquadramento da gestao
financeira publica, incluindo regras de contratacao e aplicagdo de recursos. A superagao destas
limitacdes é determinante para assegurar a plena traducao orcamental das prioridades definidas
e para reforcar a eficacia da agdo da ASF.
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Por fim, importa referir que a implementacdo bem-sucedida deste Plano depende, de forma
decisiva, do esforco, dedicagdo e compromisso de todos os colaboradores da ASF, cujo contributo
€, como sempre, essencial para assegurar o cumprimento da nossa missao e a concretizagao dos

objetivos estratégicos que nos propomos alcancar.

I Gabriel Bernardino
Presidente do Conselho de Administracao da Autoridade

de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes
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1. AAUTORIDADE DE
SUPERVISAO DE
SEGUROS E FUNDOS DE
PENSOES







11. APRESENTACAO DA ASF

A ASF é a entidade responsavel pela regulacao e pela supervisao das atividades seguradora,
resseguradora, dos fundos de pensdes e respetivas entidades gestoras e, ainda, da media¢do de
seguros. Conforme dispde o artigo 1.° dos seus Estatutos, aprovados pelo Decreto-Lei n.° 1/2015,
de 6 de janeiro, a ASF é uma pessoa coletiva de direito publico, com natureza de entidade
administrativa independente, dotada de autonomia administrativa, financeira e de gestao e com
patrimonio proprio.

A ASF estd também cometida, por legislacdo propria, a gestdo do Fundo de Acidentes de
Trabalho (FAT) e do Fundo de Garantia Automadvel (FGA). Esta gestdo é assegurada por Unidades
de Apoio dedicadas, que recorrem as infraestruturas humanas, logisticas e tecnolégicas da ASF,
bem como a sua capacidade de gestao, promovendo o bom funcionamento de ambos os Fundos
e uma resposta adequada aos seus beneficiarios.

O FAT € um fundo publico dotado de personalidade judiciaria e autonomia administrativa e
financeira cuja missdo é garantir o pagamento das indemnizacdes de acidentes de trabalho nos
casos em que as entidades empregadoras economicamente incapazes ndao o possam fazer,
reembolsar as empresas de seguros dos montantes das atualizagdes das pensdes a cargo destas,
proceder ao pagamento de prémios de acidentes de trabalho de empresas em processo de
recuperagao e a tramitacao relativa a colocagao e resseguro dos riscos recusados.

O FGA é um fundo publico dotado de personalidade judiciaria e autonomia administrativa e
financeira cuja missao é assegurar a protecao das vitimas de acidentes rodoviarios quando nao
exista Seguro Obrigatério de Responsabilidade Civil Automadvel (SORCA) valido, na medida dos
seus direitos, combinando rigor na instrucao dos processos com celeridade e fundamentacao das
suas decisdes, tendo em vista a sua justa compensacao.

Atribuicoes
Sao atribuicdes da ASF, designadamente:

/ supervisionar e regular as atividades seguradora, resseguradora, de mediacdo de seguros e
de fundos de pensdes, bem como, apds um periodo transitério de 12 anos fixado no Decreto-
Lei n.° 59/2018, de 2 de agosto, para a sua adaptacdo ao quadro regulatdrio das empresas de
seguros, a atividade desenvolvida por associagdes mutualistas ou respetivas federacodes,
unides e confederacobes;

Plano Anual de Atividades e Orgamento 2027 | ASF - 21


https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/1-2015-66041391
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/59-2018-115879178
https://diariodarepublica.pt/dr/detalhe/decreto-lei/59-2018-115879178

participar no sistema de supervisao macroprudencial para prevencao e mitigagcdao dos riscos
sistémicos suscetiveis de afetar a estabilidade financeira;

exercer fungdes de apoio técnico e consulta a Assembleia da Republica e ao Governo;

participar no Sistema Europeu de Supervisao Financeira (SESF), integrando o Comité
Europeu do Risco Sistémico (ESRB) e a Autoridade Europeia dos Seguros e Pensodes
Complementares de Reforma (EIOPA);

cooperar ou associar-se com outras autoridades de supervisao congéneres e as demais
entidades reguladoras nacionais;

promover o desenvolvimento de conhecimentos técnicos e respetiva difusao, assim como
reforcar a literacia financeira, no que se refere ao setor segurador e ao setor dos fundos de
pensoes;

gerir os fundos que lhe sejam confiados por lei.

Neste quadro, sdo-lhe conferidas diversas competéncias, em particular, as referentes a aprovacao

de normas regulamentares e demais instrumentos regulatdrios, a pratica de atos de autorizacdes

e registos e respetiva revogacao, a determinacao da inspecdo e auditoria das entidades sujeitas

a sua supervisao, a requisicdo de informacdes e documentos e a promocao de averiguacdes e

exames, bem como ao desencadeamento dos procedimentos sancionatdérios, em caso de

infracdes a normas legais ou regulamentares.

As atribuicbes e competéncias conferidas a ASF para a prossecucdo da sua missdo estdo,
essencialmente, previstas nos seguintes diplomas:

/

Estatutos da ASF, aprovados pelo Decreto-Lei n.° 1/2015, de 6 de janeiro, alterado pelo
Decreto-Lei n.° 59/2018, de 2 de agosto;

Regime Juridico de Acesso e Exercicio da Atividade Seguradora e Resseguradora (RJASR),
aprovado pela Lei n.° 147/2015, de 9 de setembro, alterado pelo Decreto-Lei n.° 127/2017,
de 9 de outubro, pela Lei n.° 35/2018, de 20 de julho, pela Lei n.° 7/2019, de 16 de janeiro, pela
Lei n.° 27/2020, de 23 de julho, pela Lei n.° 58/2020, de 31 de agosto, pelo
Decreto-Lei n.° 84/2020, de 12 de outubro, e pelo Decreto-Lei n.° 56/2021, de 30 de junho;

Regime Juridico da Constituicdo e do Funcionamento dos Fundos de Pensbes e das
Entidades Gestoras de Fundos de Pensdes (RIFP), aprovado pela Lei n.° 27/2020,
de 23 de julho;

Regime Juridico da Distribuicao de Seguros e de Resseguros (RIDSR), aprovado pela

Lei n.°7/2019, 16 de janeiro.
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A nossa missao é proteger, em especial, os inte-
resses dos consumidores e promover a confianca
nos mercados de seguros e fundos de pensoes,
através da supervisao da solidez financeira e da
conduta de mercado das entidades.

Para cumprir este propodsito, atuamos como um
regulador independente que garante a estabili-
dade do setor e a sua capacidade de honrar os
compromissos assumidos, asseguramos que as
entidades supervisionadas atuam de forma justa
e transparente e gerimos eficazmente o Fundo de
Garantia Automovel (FGA) e o Fundo de Acidentes
de Trabalho (FAT) como instrumentos essenciais
de protecao social.

A nossa visdao é ser um regulador de referéncia,
pilar da confianca no sistema financeiro, que atua
como catalisador de uma sociedade mais resili-
ente e que se posiciona na vanguarda da super-
visdo para garantir um mercado sélido, inovador e
centrado nas pessoas.

Esta visdao assenta em trés dimensoes interliga-
das. Primeiro, aspiramos a ser uma referéncia
de exceléncia, reconhecida pela independéncia
e pela proatividade da nossa atuacao, adotando
principios de simplificacao, transparéncia e pro-
porcionalidade na regulacao e na supervisao.
Segundo, assumimos 0 nosso papel de impulsio-
nadores de resiliéncia social e econémica, tra-
balhando para a mitigacao de lacunas existentes
na protecao de cidadaos e empresas. Finalmente,
seremos um regulador do futuro, utilizando a tec-
nologia e os dados para agir de forma preditiva e
agil, promovendo a inovagao segura em beneficio
dos consumidores e capacitando 0s nossos qua-
dros para gerar um impacto efetivo na organizagao.
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A nossa cultura e as nossas agoes sao guiadas por cinco valores fundamentais que definem quem somos

e como trabalhamos.

Temos a ambicao e o compromisso de gerar resultados positivos e tangiveis para a vida das pessoas e para

a sociedade. O interesse publico é a nossa bussola.

Atuamos com independéncia, honestidade e trans-
paréncia. Fazemos o que é correto, mesmo quan-
do é dificil, para merecer a confianca da sociedade
e do mercado.

Valorizamos o respeito mutuo e a partilha de co-
nhecimento para alcancar objetivos comuns. De-
fendemos pontos de vista individuais com aber-
tura a opinides distintas. Trabalhamos em equipa,
de forma aberta e construtiva, procurando agregar
em vez de dividir.

Pautamos o nosso trabalho pela exceléncia técni-
ca, pela analise aprofundada e pela tomada de de-
cisao fundamentada. Somos diligentes, coerentes
e procuramos tudo fazer com eficiéncia e eficacia.

Abracamos a mudanca e a melhoria continua. So-
mos proativos na procura de novas solucoes e es-
tamos abertos a novas ideias para responder aos
desafios do futuro e servir melhor a nossa missao.
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1.3. ORGAQS SOCIAIS E
ESTRUTURAS ESTATUTARIAS

CONSELHO DE ADMINISTRAGCAO'2

rGa briel Bernardino

Presidente

Pelouros
Andlise de Riscos e Solvéncia; Comunicac¢ao; Politica Regulatdria; Centrolo Interno
(com o Administrador Diogo Alarcéo).

rRui Nuno Baleiras

Vice-Presidente

Pelouros
Estatistica e Qualidade da Informacéao; Gestdo Financeira; Supervisdo Prudencial;
Patrimodnio e Continuidade de Negodcio.

I Carla Sa Pereira
Vogal
Pelouros
Fundos de Pensdes, Sistemas de Informacgdo; Inovacao Tecnoldgica; Fundo de
Carantia Automovel.

I-Diogo Alarcao
Vogal
Pelouros
Autorizacées e Registos; Desenvolvimento de Recursos Humanos; Supervisdo da
Conduta de Mercado; Controlo Interno (com o Presidente Gabriel Bernardino);
Literacia Financeira.

I Paula Vaz Freire
Vogal

Pelouros
Compras e Contratacao; Assuntos Juridicos; Mediagao e Novos Canais; Fundo de
Acidentes de Trabalho.

A Dra. Carla Sé Pereira foi designada pela Resolucdo do Conselho de Ministros n.° 71/2026, de 17 de abril,
tendo iniciado fungdes a 20 de abril de 2026.

" Artigo 11.° dos Estatutos da ASF.
2 A distribuicdo de pelouros estd em vigor desde abril de 2026.
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CONSELHO CONSULTIVO®

Gabriel Bernardino

Presidente do Conselho de Administracao da
ASF

José Lino Tranquada Gomes

Representante do Governo
Regional da Madeira

Luis Laginha de Sousa

Presidente do Conselho de Administracdo da
Comissao do Mercado de Valores Mobiliarios
(CMVM)

Joana Soares Correia

Presidente da Associagao Portuguesa para a
Defesa do Consumidor (DECO)

Joao Pratas

Presidente da Associagao Portuguesa de
Fundos de Investimento, Pensdes e
Patrimonios (APFIPP)

Nuno Martins

Presidente da Associacao Nacional de Agentes

e Corretores de Seguros (APROSE)

Eduardo Gracga

Presidente da Cooperativa Antonio Sérgio para

a Economia Social

COMISSAO DE FISCALIZACAO*

O Presidente da Comissdo de Fiscalizacao
exerceu fungdes até 15 de setembro de 2024

Julio César Nunes Tormenta
Vogal (Revisor Oficial de Contas)

Membro a designar

Representante do Governo
Regional dos Agores

Rui Pinto

Membro do Conselho de Administragéo
do Banco de Portugal (BdP)

Jorge Seguro Sanches

Diretor-Geral da Diregdo-Geral do
Consumidor (DGC)

José Galamba de Oliveira

Presidente da Associag¢ao Portuguesa de
Seguradores (APS)

Jodo Tiago Praga Nunes Mexia
Luis Eduardo da Silva Barbosa
Maria do Carmo Portela Herédia
Vieira da Fonseca

Designados pelo membro do Governo
responsavel pela drea das Finangas

Maria Teresa Medeiros Garcia
Vogal

S Artigo 21.° dos Estatutos da ASF.
“ Artigo 25.° dos Estatutos da ASF.
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1.4.

DAR

DCC

ESTRUTURA ORGANICA

DFI

DJU

Departamento
de Autorizagdes
e Registos
Vicente
Mendes
Godinho

Departamento
de Compras
e Contratagao
Sofia
Viana
Fernandes

Departamento
Financeiro
Carla
Maria
Ferreira

DC

Departamento
de Comunicagdo

Rui
Fidalgo

DEQ

Departamento
de Estatistica
e Qualidade

da Informacgao

José

DFP

Departamento
de Fundos
de Pensdes

Departamento
Juridico

SGCA

Secretaria-Geral

do Conselho de

Administragao
Ana

Rita
Maximo

Pavao
Nunes

CA

CONSELHO DE
ADMINISTRACAO

Gabriel Bernardino
Rui Nuno Baleiras
Carla Sa Pereira
Diogo Alarcdao
Paula Vaz Freire

DMC
Departamento
de Mediagao
e Novos Canais
Mario
Ribeiro

DPR

Departamento
de Politica
Regulatéria
Maria
Eduarda
Ribeiro

UAFAT

Unidade de
Apoio ao Fundo
de Acidentes
de Trabalho
Célia

Gomes
Matos

DRS

e Solvéncia

Hugo
Sousa

DRH

Departamento de
Anadlise de Riscos

Dsl

Departamento
de Sistemas
de Informagéao
Gil
Salema
da Costa

DSP

GCl

Gabinete de
Controlo Interno
Jodo
Sobreiro
e Sousa

GIT

Departamento de
Desenvolvimento
de Recursos
Humanos

Joana
Coelho

DsC

Departamento
de Supervisdo
da Conduta
de Mercado

Departamento
de Supervisao
Prudencial
Hugo
Borginho

Gabinete
de Inovacao
Tecnolégica

Ana
Byrne

GLF

Gabinete
de Literacia
Financeira

Lucélia
Fernandes

UAFGA
Unidade de
Apoio ao Fundo
de Garantia
Automovel

Isabel
Carrola

GPC

Gabinete
do Patrimoénio
e Continuidade

de Negécio
Manuel
Leiria



1.5. EVOLUCAO DAS COMPETENCIAS
DA ASF DESDE 2021

Nos ultimos cinco anos, as competéncias da ASF evoluiram de forma significativa, refletindo a
crescente complexidade dos mercados supervisionados e a profunda transformacdo do
enquadramento regulatério europeu. Mantendo-se como nucleo essencial a supervisao
prudencial do setor segurador no ambito do regime Solvéncia Il, o mandato da ASF alargou-se a
novas dimensbes e especificidades, exigindo abordagens mais integradas, prospetivas e
baseadas no risco.

Em particular, registou-se um reforco expressivo das competéncias em matéria de conduta de
mercado e protecdo dos consumidores, incluindo a supervisao da governacao e concecdo de
produtos, do value for money e da transparéncia, bem como a aplicagao de legislacao nacional
com impacto direto na atividade supervisora, como a Lei do Direito ao Esquecimento ou o regime
de prevencao e combate a atividade financeira nao autorizada.

Em paralelo, a incorporacao das financas sustentaveis no quadro europeu atribuiu a ASF novas
responsabilidades na supervisao da divulgacao de informacao ambiental, social e de governacao
(ESG) e da integracao dos riscos de sustentabilidade na governacao e gestao de riscos das
entidades supervisionadas.

O mandato da ASF expandiu-se igualmente para novas areas tecnoldgicas, nomeadamente no
dominio da resiliéncia operacional digital, com destaque para a aplicagao do Regulamento
DORA, da digitalizagcao e da inovagao, para o acompanhamento da utilizacao de |IA no setor e para
o reforco das competéncias relativamente a prevencao do branqueamento de capitais e
financiamento do terrorismmo, num contexto de maior coordenacao europeia decorrente da
entrada em funcionamento da Autoridade Europeia de Combate ao Branqueamento de Capitais
e ao Financiamento do Terrorismo (AMLA).

A partir de 2027, esta trajetdria de expansao conhecerd um novo impulso, com a entrada em vigor
da revisao do regime Solvéncia Il e do quadro europeu de recuperacdo e resolucdo de empresas
de seguros, implicando um aumento relevante das tarefas da ASF em matéria de
proporcionalidade, capital, governacao, reporte, planeamento de recuperacao e intervencao
precoce, podendo ainda evoluir para a atribuicao do estatuto de autoridade nacional de resolucao
seguradora.

Este alargamento substancial e qualitativo do mandato da ASF exige, de forma indissociavel, um
reforco dos recursos humanos e tecnoldgicos, um investimento continuo na formacdo e
especializacao técnica, e uma atencdo permanente a eficiéncia dos processos internos e ao
incremento da produtividade, como condi¢cdes essenciais para assegurar uma supervisao eficaz,
rigorosa e sustentavel.
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2. PERSPETIVAS
MACROECONOMICAS E
SETORIAIS







21. ENQUADRAMENTO
MACROECONOMICO

O ambiente macroecondmico tem sido marcado pela confluéncia dos seguintes aspetos:

/  Agravamento adicional dos riscos geopoliticos, sobre os niveis elevados em que ja se
encontravam no final de 2025. O alastramento da conflitualidade econémica e bélica
confirmou-se no primeiro trimestre de 2026, com a operagao militar dos Estados Unidos
da América (EUA) na Venezuela, as ameacgas relativas a Gronelandia e a deflagragdao do
conflito armado no Médio Oriente, incluindo os efeitos sobre o bloqueio da navegagao no
estreito de Ormuz.

/ Recrudescimento de pressdes inflacionistas persistentes e com severidade incerta. Numa
primeira vaga, ainda nao concluida, por via do canal energético e, numa segunda vaga, ja
em curso, por via, em especial, dos fertilizantes e respetivos impactos nos produtos
alimentares.

A combinacao destes fendmenos podera gerar ou reforgar as seguintes repercussoes principais:

/  Elevada volatilidade e possiveis correcées mais duradouras sobre os mercados financeiros,
em especial no caso de uma crescente aversao ao risco por parte dos investidores
desencadear comportamentos pro-ciclicos ou eventuais episédios de (i)liquidez.

/ Ressurgimento da inflacdo, tendo-se ja verificado uma pausa na trajetéria descendente
das taxas de juro de referéncia, nao podendo ser descartados ajustes ascendentes,
situacao que espoletaria uma nova coexisténcia de pressodes inflacionistas e acréscimo no
custo da divida, passivel de criar turbuléncia nos mercados de crédito.

/ Limitacdo do crescimento econémico global devido aos efeitos dos riscos geopoliticos
sobre as cadeias de valor das empresas. Estes impactam toda a atividade econémica, com
particular incidéncia sobre as empresas com atividade mais globalizada, enquanto a
inflacao e a disponibilidade de componentes criam constrangimentos mais transversais.

Nos exercicios de projecdo para a economia nacional, o Banco de Portugal (BdP) refere que o
PIB real cresceu 1,9% em 2025, prevendo® taxas de 1,8% e 1,6% para os dois anos seguintes. A
economia nacional continua a exibir taxas de crescimento econémico superiores as da Area
do Euro (AE),° que tera crescido 1,5% em 2025, e projeta crescimentos de 0,9% em 2026 e 1,3%
em 2027.

> Fonte: BdP. Projegbes econdmicas de margo de 2026.
¢ Fonte: Banco Central Europeu. Proje¢cdes econdmicas de margo de 2026.
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O desempenho econémico da AE mantém-se na cauda dos registados pelo subconjunto das
economias avancgadas, conservando inteiramente atuais as preocupacdes com a competitividade
econdémica e inovagao europeias expressas no Relatério Draghi.” O futuro, ndo s6 da AE, mas de
toda a UE, sera também criticamente influenciado pelos desenvolvimentos relativamente a
Organizagao do Tratado do Atlantico Norte (NATO), com reflexos na organizacao da sua defesa,
Nnos respetivos custos e no impacto orcamental.

Quanto a inflagdo, os desenvolvimentos descritos estdao a causar risco de divergéncia face a
referéncia 2% da politica monetaria. Em 2025, registaram-se valores® de 2,2% no caso nacional e
de 2,1% para a AE. Para 2026 e 2027 sdo projetadas® taxas de 2,8% e 2,3%, para Portugal, e de 2,6%
e 2,0%, para a AE.

No que se refere ao mercado laboral, apesar do contexto macroecondmico adverso e da
instabilidade geopolitica, com reflexos diretos sobre a atividade comercial, quer a economia
nacional quer a da AE demonstram resiliéncia e taxas de desemprego contidas. Em 2025,
registaram-se taxas de desemprego de 6,0% e 6,3%, respetivamente para Portugal e AE. Em
ambos os casos, as estimativas para 2026 e 2027 continuam a apontar valores préximos de 6%.

Para a economia global, o Fundo Monetario Internacional (FMI) perspetiva, no seu World
Economic Outlook de abril, taxas de crescimento na ordem dos 3% em 2026 e 2027 (3,1% e 3,2%,
respetivamente), apds a taxa de 3,4% registada em 2025. Para as economias avancadas, o
crescimento estima-se abaixo dos 2% (1,8% em 2026 e 1,7% em 2027). Para as economias de
mercados emergentes e em desenvolvimento, o ritmo de crescimento posiciona-se em torno dos
4% (3,9% em 2026 e 4,2% em 2027).

O FMI destaca os desafios acrescidos para a economia global resultantes da guerra no Médio-
Oriente, passiveis de disromper o crescimento econdmico e a trajetéria de desinflacao
anteriormente em curso. Salienta, também, que o prolongamento do conflito, a fragmentacao
geopolitica adicional, o agravamento das tensdes comerciais e a reavaliagcao das expectativas em
torno dos efeitos da IA na produtividade podem debilitar o crescimento econémico e
desestabilizar os mercados financeiros.

Relativamente ao endividamento soberano nacional, destaca-se a continuidade, desde ha varios
anos, Nna compressao dos respetivos niveis em percentagem do PIB,"° atingindo 89,7% no final de
2025. Esta redugao ocorreu em contraciclo com a AE, na qual se verificou um incremento anual,
para um nivel final similar. A semelhanca de anos anteriores, o racio da divida voltou a subir no
trimestre seguinte: incremento de 1,3% na variagdo em cadeia," conduzindo este indicador para
o patamar de 91% a 31 de marco de 2026.7

7 Disponivel em: https://commission.europa.eu/topics/eu-competitiveness/draghi-report_en [2024].

8 Valores citados relativos ao Indice harmonizado de precos no consumidor (IHPC), variacdo média anual, a partir do Boletim Econémico
do BdP (edigdo de margo de 2026).

° Projec¢des para a economia nacional de acordo com o BdP, e para a AE de acordo com o BCE.

© Fontes consultadas: Instituto Nacional de Estatistica (INE), DGO/MF, BdP, INE, PORDATA, Comissado Europeia/Eurostat.

" Comparagado entre trimestres consecutivos.

2 Fontes: BdP e INE.
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Quanto a execucao orcamental nacional, continua a assinalar-se a presenca do saldo em terreno
positivo, com um valor de 0,7% do PIB em 2025.® A AE evidenciou um défice global de 2,9% no
mesmo periodo, tendo Portugal sido um dos Unicos cinco paises a terminar em contraciclo.

No ambito dos mercados financeiros, os principais indices acionistas registaram, em 2025, uma
nova valorizacao adicional, tendencialmente na faixa de ganhos anuais de 16% a 20%."* O primeiro
semestre de 2026 tem sido pautado por elevada volatilidade, contudo, até ao momento, os
periodos de quebra tém denotado uma recuperagao subsequente, permitindo, inclusivamente,
atingir novos maximos.

No caso dos titulos de rendimento fixo, em particular nos emitentes soberanos da AE, ao longo
de 2025 assistiu-se a subidas das yields,” tendencialmente entre 20 e 50 pontos base. Esta
tendéncia tem prosseguido ao longo do primeiro semestre de 2026 (até ao momento de
realizacao desta analise com acréscimo adicional na ordem dos 40 pontos base). As yields
nacionais, embora acompanhando a tendéncia de subida, continuam a exibir uma compressao
do spread face ao referencial alemao ao longo dos trimestres recentes (por exemplo, de 60
pontos base no final de 2023, para apenas 30 no final de 2025).

Recorde-se que os mercados de rendimento fixo, em especial os referidos soberanos, sdo
especialmente relevantes para as carteiras dos setores supervisionados. Assim, as referidas
subidas de yields penalizam, por um lado, a valorizacao dos titulos ja em carteira, disponibilizando,
por outro lado, oportunidades de reinvestimento mais atrativas para os montantes vincendos.

Em termos prospetivos, assinala-se a possibilidade de correcées descendentes as cotacdes dos
titulos financeiros, bem como de aumento dos riscos de crédito. Em sentido contrario,
consubstancia-se uma perspetiva de manutengao, ou mesmo de expansao, dos efeitos benéficos
de desconto temporal na afericdo do valor atual dos fluxos de caixa de responsabilidades e
passivos. Deste modo, os balancos e niveis de solvabilidade do setor segurador encontram-se
relativamente resguardados da materializagdo de um cenario de efeitos desfavoraveis
simultaneos (double-hit) nos ativos e passivos. Conclusao idéntica € também seletivamente
aplicavel ao setor dos fundos de pensdes.

Perante a volatilidade e os riscos associados as cotag¢des dos ativos financeiros, refere-se que os
niveis globais de solvéncia, reforcados pelo setor segurador ao longo dos anos recentes, situados
acima de 200% no final de 2025, Ihe confere resiliéncia e capacidade de absorcao face a
desenvolvimentos adversos temporarios. O perfil de risco de liquidez relativamente reduzido do
setor segurador nacional, bem como o horizonte de muito longo-prazo do negdcio do setor dos
fundos de pensdes, constituem também uma salvaguarda face a eventuais necessidades de

" Fonte: Eurostat (indicadores na ética da contabilidade nacional divulgados em abril de 2026).

' Consideram-se, em especifico, o S&P500, o EuroStoxx 50, o FTSE 100 e o MSCI World (racios de crescimento determinados a partir dos
valores de fecho mensal correspondentes ao final dos anos em comparagéo).

> As analises consideram, em particular, as yields associadas ao periodo de 10 anos (YTM10y).
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gestao que redundem na materializacao de menos-valias temporarias, no contexto da elevada
volatilidade observavel.

Para concluir, destacam-se os principais desafios estruturais com que os setores supervisionados
pela ASF se deparam:

/ a importancia da inovagao na oferta de produtos de seguros, de investimento e de
pensdes, no sentido da resposta a desafios contemporaneos predominantes,
nomeadamente: lacunas de protecao relativas a riscos de catastrofe natural, incluindo
coberturas com incentivo a adocao de medidas de adaptacao; a suficiéncia dos
rendimentos apds a vida ativa; o acesso diversificado e adequado a cuidados de saude,
inclusivamente em idades mais avangadas, em contexto de envelhecimento
populacional.

/ o reforco da resiliéncia operacional digital dos operadores, no contexto da digitalizacao
da economia e da prestacao de servicos financeiros, sob riscos crescentes de crime
cibernético.

/ a incorporacao ética das potencialidades da IA, salvaguardando os direitos individuais,
a integridade dos dados e a expressao nos tarifarios da mutualizagdo dos riscos.

A andlise das perspetivas macroecondmicas portuguesas € utilizada pela ASF para projetar,
através de técnicas econométricas apropriadas, a receita futura e algumas componentes da
despesa da ASF, do FAT e do FGA. O tema, no que diz respeito a ASF, é retomado na Parte Il -
Plano Financeiro e Orcamental - deste documento.
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2.2. SISTEMA EUROPEU DE
SUPERVISAO FINANCEIRA

No ambito do SESF, a ASF € membro da EIOPA e do ESRB.

Na EIOPA, a ASF estd representada no seu Conselho de Supervisores (BoS) e participa ativamente
nos comités permanentes - standing committees- e na maioria dos grupos de trabalhos e redes
de peritos.

Em 2027, a participagao da ASF nos trabalhos da EIOPA focar-se-a nos objetivos de refor¢o da
convergéncia de supervisao, tanto na componente prudencial commo na componente de conduta
de mercado, contribuindo para o objetivo de reforgar a integragdo do mercado Unico, que
corresponde a uma das prioridades do Programa Anual de Trabalhos da EIOPA para 2027.
Enquadram-se neste objetivo: (i) os trabalhos associados a revisao do regime Solvéncia Il e IORP l;
(ii) a participagao em colégios de supervisao; (iii) a participacao em discussdes sobre tematicas
associadas aos modelos internos; (iv) a convergéncia de supervisao no que diz respeito ao
Regulamento da IA (Al Act) e a resiliéncia operacional digital; (v) a participacao nos exercicios de
cliente mistério e (vi) a monitorizacao dos aspetos relativos ao value for money dos produtos.

No que diz respeito a prioridade estratégica da EIOPA associada ao reforco da resiliéncia do
mercado e da sociedade, a ASF continuard a dar o seu contributo para a implementacao da
Diretiva de Recuperacao e Resolucao de Seguros (IRRD) e participara na monitorizagao de riscos,
particularmente riscos climaticos, riscos cibernéticos e riscos associados a modelos de negdécio
emergentes. Nesse quadro, continuara a participar na definicao da metodologia para os bottom-
up stress tests; bem como a colaborar na abordagem ao tema das lacunas de protecgao relativos
aos riscos de catastrofes naturais.

No ambito da prioridade estratégica da EIOPA associada a simplificagao e melhoria da regulagao
e supervisao, além da revisao dos regimes Solvéncia Il e IORP II, a ASF continuara a participar nos
trabalhos de revisdo da Diretiva de Distribuicdo de Seguros (IDD), na Estratégia para o
Investimento de Retalho, na regulagao dos Produtos Individuais de Reforma Pan-Europeus
(PEPP), na implementacao de ferramentas tecnoldgicas de apoio a supervisao (SupTech), assim
como nos temas relativos a partilha, gestdo e governagao de dados para uma supervisao mais
eficiente.

No ESRB, a ASF estd representada no seu Conselho Geral e no Comité de Aconselhamento
Técnico (ATC).
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A ASF continuara a acompanhar a analise do ESRB sobre a evolucao dos riscos para a estabilidade
financeira, tanto na capacidade de enfrentar choques geopoliticos imediatos, como na resposta
mais prolongada a riscos materiais persistentes, incluindo os riscos climaticos, cibernéticos, entre
outros. Neste ambito, serd dada especial atencao as matérias especificamente relacionadas com
0s setores supervisionados pela ASF.
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2.3. SETORES SUPERVISIONADOS

O setor segurador e o setor dos fundos de pensdes assumem um papel estrutural na economia
e no bem-estar da sociedade, ao combinarem funcdes essenciais de protecao, poupanca e
investimento. A sua relevancia ultrapassa largamente a simples gestao de riscos, afirmando-se
como pilares fundamentais da estabilidade financeira e do crescimento econdmico sustentavel.

Em primeiro lugar, destaca-se a sua funcao primordial de protecao contra riscos. Através da
disponibilizacao de solucdes de seguro, o setor permite mitigar perdas financeiras decorrentes
de eventos inesperados, proporcionando seguranca a familias e empresas perante choques
adversos. Esta funcao assume particular relevancia num contexto marcado pelo aumento da
frequéncia e intensidade de fendmenos extremos. Os ramos N&o Vida, como Automovel,
Incéndio e Outros Danos, Doenca e Acidentes de Trabalho, asseguram mecanismos de
indemnizacdao que garantem a continuidade da atividade econdmica e a estabilidade dos
agregados familiares. Por sua vez, no ramo Vida, a cobertura de riscos biométricos, como a
mortalidade e a longevidade, contribui para a seguranca financeira ao longo do ciclo de vida.

Esta funcao protetora traduz-se de forma concreta na devolucdo anual de recursos a sociedade.
Em 2025, o setor segurador pagou cerca de 9,3 mil milhdes de euros em indemnizagdes e
beneficios, dos quais aproximadamente 4,9 mil milhdes de euros no ramo Vida e 4,4 mil milhdes
de euros no ramo Nao Vida. Estes montantes constituem transferéncias diretas para familias e
empresas, permitindo compensar perdas, promover a recuperagao apos eventos adversos e
assegurar a continuidade da atividade econdmica. Trata-se, assim, de um mecanismo essencial
de redistribuicao de risco, com impacto direto na resiliéncia da economia.

Para além disso, o setor contribui igualmente para a sociedade através de receitas fiscais e
parafiscais. Estas ultimas financiam servigos publicos essenciais, como o Instituto Nacional de
Emergéncia Médica (INEM), a Autoridade Nacional de Emergéncia e Protecao Civil (ANEPC), o
FAT e o FGA, evidenciando o contributo direto do setor para o funcionamento do Estado e para a
protecgao coletiva.

Paralelamente, o setor desempenha um papel determinante enquanto veiculo de captacao de
poupanca e de canalizacao para o investimento. Em particular, os produtos do ramo Vida e os
fundos de pensdes permitem a acumulacdo de recursos ao longo do tempo, os quais sao
posteriormente aplicados em ativos financeiros e reais. Este processo assume especial
importancia devido ao horizonte de médio e longo prazo destes instrumentos, posicionando o
setor como um dos principais investidores institucionais da economia. No final de 2025, o volume
de ativos das seguradoras ascendeu a cerca de 59,4 mil milhdes de euros e o patrimonio dos
fundos de pensdes a 199 mil milhdées de euros, representando, no seu conjunto,
aproximadamente 25% do PIB.
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Este papel, enquanto investidor de longo prazo, traduz-se na mobilizacdo de poupanca para o
financiamento da economia e de projetos estruturais. Em paralelo, instrumentos como os
seguros de capitalizagdo e os planos de poupanca reforma, que acumulam cerca de 37,9 mil
milhdes de euros em poupanca no ramo Vida, reforcam a capacidade de formacao de poupanca
interna.

No plano social, os fundos de pensdes assumem particular relevancia ao complementar o sistema
publico de Seguranca Social, permitindo diversificar as fontes de rendimento e apoiar a
manutencao do nivel de vida apos a reforma. Num contexto de envelhecimento demografico,
esta funcgao revela-se essencial para a sustentabilidade do sistema de protec¢do social. Em linha
com esta importancia, em 2025, o setor dos fundos de pensdes pagou cerca de 980 milhdes de
euros em beneficios.

Adicionalmente, o setor apresenta um impacto significativo na economia real e no quotidiano
dos cidadaos. Milhdes de pessoas beneficiam diretamente dos seus servicos, destacando-se cerca
de 4 milhdes de pessoas com seguro de saude, 1,7 milhdes com planos de poupanca reforma, 9,3
milhdes de veiculos segurados e 3,4 milhdes de contratos de protecao a habitagdo. Estes
indicadores evidenciam a elevada penetracao do setor e a sua importancia transversal na
sociedade.

Em sintese, o setor segurador e o setor dos fundos de pensdes constituem agentes fundamentais
da economia, ndo apenas pela protecdo que proporcionam, mas também pela sua capacidade
de devolver anualmente milhares de milhdes de euros a sociedade, financiar servicos publicos,
promover a poupanca e assegurar o investimento de longo prazo. A sua relevancia reflete-se na
dimensao dos seus ativos, no volume de recursos que redistribuem e no papel central que
desempenham na construcao de uma economia mais resiliente, estavel e sustentavel.
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A ASF tem em curso um Plano Estratégico, com um horizonte trienal, de 2026 a 2028,
subordinado ao lema “Proteger o presente, financiar o futuro”. Na prossecucao da estratégia
delineada, relevam-se trés dimensdes-chave:

Referéncia de exceléncia, suportada na independéncia e proatividade da organizacao e
na simplificacdo, transparéncia e proporcionalidade;

Impulso a resiliéncia social e econdmica, com especial foco na mitigagao de lacunas de
protecao;

Regulador do futuro, através do uso de tecnologia e dados para atuacao agil e preditiva, e
pelo estimulo a inovagao centrada nas pessoas.

A estrutura do Plano de Atividades e Orgcamento segue a organizagao do Plano Estratégico. Os
objetivos e as atividades para 2027, descritos neste Plano de Atividades e Orgcamento, sdao
enguadrados nas prioridades de que emanam. As cinco prioridades do Plano Estratégico da ASF,
assim como algumas das suas atividades mais significativas sao:

/

Prioridade Estratégica 1: Regulagao com proposito, Supervisao com impacto

No ambito desta prioridade estratégica destacam-se (i) as atividades que visam a
simplificacdao do quadro regulatoério, eliminando a complexidade desnecessaria, (ii) o
reforco da intervengao da ASF nos temas criticos para a sua missao que sao tratados em
organizacdes setoriais nacionais e europeias e (iii) a intensificagao das acdes de supervisao
in loco (on-site).

Prioridade Estratégica 2: Catalisar a resiliéncia social e a protecao do cidadao

As atividades que se destacam, integradas nesta prioridade estratégica, sao (i) o incentivo
a criacao de solucdes de reforma mais simples e justas, (i) a implementacao de um
sistema integrado de protecao contra catastrofes naturais e (iii) as medidas de promocao
da literacia financeira.

Prioridade Estratégica 3: Fomentar a inovacao responsavel para um mercado de futuro

Integrados nesta prioridade estratégica, destacam-se (i) as atividades de consolidagao das
capacidades no dominio da resiliéncia operacional digital e (ii) a criagdo de uma Zona Livre
Tecnolégica (ZLT) para os setores supervisionados pela ASF.
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Prioridade Estratégica 4: Transformar a supervisao através da utilizacdo estratégica de
dados

Relevam-se, do conjunto de atividades envolvidas nesta prioridade estratégica, (i) a
implementacao da Estratégia de Transformacao Digital da Supervisao, (ii) a concretizagcao
dos projetos selecionados para o Programa InovaSup e (iii) a integracao da IA na definicao
de prioridades de supervisao.

Prioridade Estratégica 5: Construir uma cultura de exceléncia e agilidade

No ambito desta prioridade estratégica relevam-se (i) as atividades de reforco da cultura
organizacional assente no mérito, no contributo efetivo e na responsabilidade individual
e coletiva, (i) a modernizacao e simplificagcao dos processos internos e (iii) o
desenvolvimento de competéncias criticas relevantes para a supervisao e regulacao.
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3.1.

PRIORIDADE ESTRATEGICA1

Regulaciao com propésito,

Supervisao com impacto

A regulacao com propdsito garante um mercado
solido e competitivo, enquanto a supervisao com
impacto previne riscos e assegura resultados justos
para os cidadaos, forjando juntas a confianca
duradoura no sistema financeiro.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

Simplificar o quadro regulatério para impulsionar a
competitividade e a inovagao

Otimizar a nossa participagaoc nos sistemas de
supervisdo europeu e nacional para os influenciar e
fortalecer

Intensificar a supervisdo proativa e atuante para
antecipar riscos e garantir a solidez do sistema

Orientar a supervisao da conduta de mercado para a
garantia de resultados justos para o consumidor

Integrar a sustentabilidade na supervisdo para
reforcar a resiliéncia e a protecao do consumidor
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OBJETIVO ESTRATEGICO 1.1

Simplificar o quadro regulatério para impulsionar a
competitividade e a inovacgao

O nosso propodsito € garantir que cada regra tem uma justificagao clara e um beneficio tangivel,
resultando da ponderagao entre eficiéncia e eficacia face ao objetivo pretendido. Isto exige
avaliacdes de impacto adequadas e uma revisao critica do quadro regulatério para eliminar a
complexidade desnecessaria e os encargos desproporcionais, especialmente onde excedemos a
regulacao europeia, mantendo, todavia, a estabilidade financeira e a protecdo do consumidor
como alicerces inegociaveis.

1. Implementacao do Programa +Simples

A ASF encontra-se a efetuar uma revisao critica do quadro regulatério aplicavel ao setor
segurador e ao setor dos fundos de pensdes, visando identificar areas para potencial reducao de
complexidade, custos e 6nus administrativos, bem como avaliar a compatibilidade das normas
regulamentares com processos, sistemas e servicos digitais, como fonte de simplificacao
administrativa e como meio para uma supervisao reforcada em termos analiticos e digitais e, por
conseguinte, mais célere.

O Programa +Simples € uma iniciativa estruturante plurianual, alinhada com os diagndsticos
internacionais e com as prioridades prosseguidas na regulacao europeia, dotada de governacdo
e metodologias prdprias e cuja implementagdo operacional envolve mais de 40 colaboradores.
Prevé-se, para cada categoria de matérias sob revisao, a audicao dos stakeholders relevantes em
diversas fases dos trabalhos.

No que respeita a execucado, em 2026, este Programa tem o foco na matéria regulamentar de
reporte de informacao pelas entidades supervisionadas, estando previsto, para 2027, a elaboracao
do anteprojeto de norma regulamentar que reflita a proposta de eliminacao, de modificacao dos
deveres/obrigacdes previstos, respetivo meio de cumprimento ou periodicidade, e eventual
aditamento de outros deveres/obrigacdes, quando adequado e resultante da analise efetuada.
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Em 2027 o Programa +Simples ird abranger outras matérias regulamentares, designadamente:
(i) conduta de mercado e protecao do consumidor; (i) autorizacdes e registos; (iii) distribuicao de
seguros e resseguros e distribuicao no ambito de fundos de pensdes e (iv) sistema de governacgao.

2. Analise de Impacto Regulatério nos procedimentos regulatérios

A ASF elaborou, em 2026, um guia metodolégico com os critérios de aplicacdo e as técnicas
subjacentes a introducao da Analise de Impacto Regulatério (AIR) devidamente ajustada ao
processo regulatdrio vigente.

Com este modelo de AIR, pretende-se contribuir para a tomada de decisao com base em
evidéncia quantitativa e qualitativa, designadamente aferindo os efeitos esperados da
intervencao regulatoria, evitando a imposicao de obrigacdes desproporcionadas ou situagdes de
sobreregulamentacao.

ApOs a realizagcdo de um exercicio piloto, prevé-se, em 2027, o alargamento da aplicagdao da
metodologia a generalidade dos instrumentos regulatdrios da ASF, respeitando o principio da
proporcionalidade e privilegiando critérios de eficiéncia.

3. Realizacao de estudo de novas solucdes para o seguro de colheitas

A ASF desenvolvera um estudo aprofundado sobre novas solugdes para o seguro de colheitas,
com o objetivo de reforcar a resiliéncia do setor agricola face a riscos crescentes, como as
alteracdes climaticas, pragas e volatilidade dos mercados agricolas. Esta iniciativa procurara
analisar modelos inovadores, incluindo seguros indexados a parametros climaticos, mecanismos
de partilha de risco entre produtores e seguradoras, e a integragao de tecnologias digitais para
monitorizacao e avaliagcao de perdas. Pretende-se, assim, identificar abordagens mais eficientes,
acessiveis e adaptadas as diferentes realidades produtivas.

Os resultados deste trabalho deverao contribuir para a definicao de solucdes mais sustentaveis e
inclusivas, promovendo a estabilidade financeira dos produtores e incentivando o investimento
no setor agricola.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 1.2

Otimizar a nossa participacdao nos sistemas de supervisao
europeu e nacional para os influenciar e fortalecer

A nossa participacdo na Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de
Reforma serd estratégica, focada e seletiva, visando contribuir de forma eficaz para o reforco do
Sistema Europeu de Supervisdo Financeira. A coordenacao no seio do Conselho Nacional de
Supervisores Financeiros continuara a ser uma prioridade, enquanto a cooperagao internacional,
incluindo a assisténcia técnica, sera seletiva, priorizando parcerias que gerem um beneficio real
para a melhoria da regulacdo e da supervisao locais.

1. Bussola EIOPA

No ambito do programa Bussola EIOPA, em 2026 foram atribuidos niveis de prioridade a cada
uma das estruturas da EIOPA e a outras estruturas europeias e internacionais em que a ASF
participa, designadamente, no ESRB, na AMLA, na Associacdo Internacional de Supervisores de
Seqguros (IAIS), na Organizacado para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econdmico (OCDE) e na
Organizacao Internacional de Supervisores de Pensodes (IOPS).

Em 2027, far-se-d4 a avaliacdo da adequacdo e eventual alteracao dos niveis de prioridade
definidos, ajustando-os por forma a continuar a cumprir o objetivo estratégico de ter uma
participacao mais seletiva e estratégica.

Pretende-se, ainda, melhorar os mecanismos e fluxos de comunicacao entre os representantes
da ASF nas diferentes estruturas da EIOPA, a fim de promover um acompanhamento mais
continuo das tematicas discutidas, tomando medidas para garantir um conhecimento interno
generalizado dos principais temas abordados e das posicdes transmitidas pela ASF. Para tal,
continuarao a ser desenvolvidas medidas, como o dashboard com a informacao relativa a
participacdo da ASF em cada estrutura da EIOPA e de outras organizagdes europeias e
internacionais, a newsletter semestral, prevendo-se ainda a revisao do Manual de Relagdes
Internacionais.
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2. Contribuicao para um CNSF mais estratégico

Em 2027, a ASF continuard a contribuir para o aperfeicoamento da organizacao e funcionamento
do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF), com vista a promover uma discussao
mais estratégica e focada dos temas relevantes para as autoridades que o compdem, com
traducdo na atividade de supervisdo e no seu contributo para a sociedade. Exemplos destes
temas sao as catastrofes naturais, a fraude digital e a utilizacao da IA na supervisao.

Nesse sentido, serd fomentada a apresentacdo, nas reunides do CNSF, de contributos
especializados de elementos das autoridades que o compdem g, eventualmente, de entidades e
personalidades externas, assim como a constituicao de grupos de trabalho destinados a
apresentar solugcdes inovadoras nas areas supervisionadas.

3. Cooperacao e relagdes internacionais

Para além da participagcao nos trabalhos da EIOPA e do ESRB, a ASF continuara a participar
noutras estruturas europeias e internacionais, designadamente:

/ Na AMLA, com a entrada em vigor, em julho de 2027, do Regulamento AML, relativo ao
combate a branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, a ASF continuara
a acompanhar os desenvolvimentos nesta area, com uma particular atencao as mateérias
qgue digam mais diretamente respeito ao setor segurador e ao setor dos fundos de
pensdes, promovendo a efetivagdo de melhores praticas e uma logica de
proporcionalidade;

/ Na IAIS, continuando a acompanhar o processo de implementacdo de padroes
internacionais de supervisao de empresas de seguros e a participar nos peer reviews
relativos aos principios fundamentais de seguros (ICP);

/ Na IOPS, acompanhando as matérias relativas aos padrdes internacionais de supervisao
de fundos de pensdes;

/ Na OCDE, acompanhando as discussbes, participando em estudos e inquéritos
promovidos no ambito do Grupo de Trabalho sobre Seguros e Pensdes (WPIP) e noutros
foruns, nomeadamente relativos a literacia financeira.

No ambito da cooperacao, a ASF continuara a participar na Associacao de Supervisores de
Seguros Lusofonos (ASEL), assegurando as fungdes de secretariado permanente, sendo
responsavel pela boa concretizacao do plano de atividades e, ainda, na Associacao de
Supervisores da América Latina (ASSAL).
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A cooperacao no quadro da ASEL tera como atividade em destaque o desenvolvimento de uma
Plataforma de e-learning para a capacitagao técnica dos supervisores no espac¢o lusoéfono,
destinada a formacdo de técnicos de supervisao dos paises de lingua portuguesa,
disponibilizando conteddos estruturados, modulos de formacao continua e recursos
pedagogicos que visam reforcar a capacitagao técnica, promover a harmonizag¢ao de praticas de
supervisao e o fortalecimento institucional no espacgo luséfono.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 1.3

Intensificar a supervisao proativa e atuante para antecipar
riscos e garantir a solidez do sistema

O impacto da supervisdo vira da nossa capacidade de antecipar riscos. Para isso, combinaremos
uma afetacao de recursos baseada no bindmio risco-impacto com uma presenca frequente no
terreno através de acles de inspecdo e, acima de tudo, com o julgamento critico e o
conhecimento de mercado, impares do nosso quadro de supervisores, aspetos essenciais para
decifrar a complexidade e prever as ameacas do futuro. Interpretamos as regras com
proporcionalidade e pragmatismo, e sancionamos padrbdes de comportamento que violem os
deveres legais e regulamentares, comprometendo a protecao dos interesses dos consumidores
e a estabilidade do mercado.

1. Ajustamento dos processos e das metodologias de supervisao

Decorrente da necessidade de reforco de uma supervisdo mais proativa, prospetiva e orientada
para o impacto, a ASF pretende atualizar os processos e as metodologias de supervisao nas
perspetivas prudencial e de conduta de mercado, para as empresas de seguros, para as
sociedades gestoras de fundos de pensdes, para os fundos de pensdes e para os mediadores de
seguros, assegurando o seu alinhamento com o Plano Estratégico em vigor.

Nesse sentido, as principais linhas de acao a desenvolver serao a revisdo dos processos e
instrumentos de supervisao, o reforco da abordagem baseada no risco, com maior enfoque na
prevencao e na capacidade de intervencao precoce, e a incorporacao de boas praticas
internacionais relevantes.

Pretende-se, com esta abordagem, estabelecer uma metodologia de supervisao mais articulada,
coerente e orientada para a antecipagao de riscos, um maior impacto da supervisao e um reforco
do planeamento e da capacidade institucional para responder a desafios emergentes com
relevancia sistémica.
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2. Aperfeicoamento e simplificacao das ferramentas de avaliacao de
riscos prudenciais e de conduta de mercado

Em 2027, a ASF procederd ao aperfeicoamento e simplificacdo das ferramentas de avaliagdo de
riscos prudenciais e de conduta de mercado utilizadas no processo de supervisao das empresas
de seguros, das sociedades gestoras de fundos de pensdes e dos fundos de pensdes, reforcando
a sua funcao enquanto instrumento de avaliagcdo prospetiva e preventiva de riscos.

Foram definidas, como principais linhas de acao: (i) a adaptacao das ferramentas utilizadas a nova
metodologia de supervisao; (ii) o reforco da componente prospetiva da avaliacado, simplificando e
racionalizando os médulos e indicadores de risco relativos a vertente prudencial e a vertente de
conduta de mercado; (iii) a integracao progressiva de riscos emergentes com potencial impacto
sistémico; e (iv) a melhoria da usabilidade da ferramenta no suporte a decisdo, com reforco da
qualidade analitica, apoiando de forma mais eficaz a priorizacao das a¢des de supervisao € a
afetacao eficiente dos recursos, reforcando a capacidade de intervengao precoce.

No ambito da mediagao de seguros, sera implementado um novo modelo de avaliagao de risco,
qgue se pretende mais robusto e prospetivo. Inicialmente, este modelo sera aplicado a um
conjunto selecionado de mediadores, em funcao do nivel de risco, com avaliagao da adequacao
dos critérios, indicadores e ponderacoes e a identificacao dos ajustamentos necessarios antes de
se proceder a sua aplicacao generalizada.

3. Reforco da supervisao on-site e off-site

As acdes de supervisao in loco (on-site), enquanto instrumento privilegiado de atuagao sobre os
riscos prudenciais e de conduta de mercado, serao intensificadas em 2027, com enfoque
preventivo e proporcional ao risco, nomeadamente com maior incidéncia nos riscos materiais e
mais significativos, assegurando a transmissao atempada das respetivas conclusdes e
recomendacdes. Estas acdes serdo complementadas sempre que necessario com acdes remotas
(off-site).

Especificamente, no que diz respeito aos fundos de pensbdes, a ASF focar-se-a em areas criticas
para a protecao dos participantes e beneficiarios e para a solidez dos planos de pensobes,
designadamente: as politicas de investimento, a gestdo de conflitos de interesse e a governagao;
os niveis de financiamento dos planos de beneficio definido; a entrega das contribuicdes nos
planos de contribui¢cao definida; a qualidade da informacédo prestada ao longo de todo o ciclo de
vida dos planos, em particular a fase prévia a reforma; bem como o valor efetivamente entregue
a participantes e beneficiarios.
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Relativamente aos mediadores de seguros, para 2027 as acdes de supervisao serao planeadas
com base numa abordagem geografica e na avaliagcdo prévia do risco, com uma selecao dos
mediadores assente em critérios de cumulo de risco (incluindo perfil de atividade, histérico de
conformidade, volume de negdcio e tipologia de operacdes) e com uma verificacao mais proxima
do cumprimento dos requisitos legais, regulamentares e de boas praticas. Deste modo,
pretende-se uma supervisao mais direcionada e eficaz, que assegure uma cobertura territorial
equilibrada e uma atuacao proporcional, com uma afetacao eficiente dos recursos, dado o
elevado numero de entidades supervisionadas, e que possa contribuir para o reforco da protecao
dos tomadores, segurados e beneficiarios.

4. Intensificacao do contacto com estruturas de governagao

A ASF procurara, em 2027, intensificar o contacto com as estruturas de governacao através da
interacao regular com os 6rgaos de governacao e 0s responsaveis por funcdes-chave de
empresas de seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes, como instrumento de
identificacao de fragilidades relevantes, bem como com responsaveis por outras funcoes
relevantes para a governacao em matéria de conduta de mercado e ainda com os Revisores
Oficiais de Contas.

A informacao recolhida na avaliacao global e prospetiva de riscos nos processos de fit and proper
e uma melhor identificacdo de temas transversais com potencial impacto para o mercado,
permitem uma avaliacdo qualitativa e integrada dos riscos e o reforco da responsabilizacao das
estruturas de governagao.

5. Acompanhamento da adaptacao ao novo regime de Solvéncia li

A ASF ira acompanhar de perto a adaptacdao das empresas de seguros ao novo regime de
Solvéncia Il, aplicavel a partir de 30 de janeiro de 2027, através dos seguintes mecanismos: (i)
monitorizacdo das avaliacbes de impacto das alteracdes aos requisitos quantitativos; (ii)
acompanhamento da aplicacdo do novo regime de proporcionalidade e dos requisitos de
prestacao de informacao; (iii) analise de eventuais iniciativas de alteracdo do perfil de risco e de
estratégias; e, por fim, (iv) adaptacdo das ferramentas de supervisdo, alinhada com as alteracdes
introduzidas ao regime.

Com estas linhas de acao, a ASF pretende contribuir para uma transicao gradual e harmoniosa
do novo enquadramento prudencial, com a antecipacao dos impactos relevantes na solidez
financeira das entidades e a mitigagdo dos riscos associados ao processo de adaptagao
regulamentar.
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6. Monitorizacao da publicidade

A ASF continuara a monitorizar ativamente a publicidade associada a produtos supervisionados,
enquanto instrumento de prevencao de riscos para os consumidores e de promogao da
confianca no sistema.

Como linhas de acao, foi definido o acompanhamento da publicidade em meios tradicionais e
digitais, incluindo os sitios da Internet, nomeadamente no que diz respeito a verificacao da sua
conformidade com os principios legalmente estabelecidos, bem como ao nivel da transparéncia,
clareza e veracidade da informacao. Adicionalmente, sera mantida a analise especifica da
publicidade relativa a pacotes de produtos de investimento de retalho e produtos de
investimento com base em seguros (PRIIP), sujeita a aprovacao prévia pela ASF.

Com esta atuacao, a Autoridade procura identificar eventuais desconformidades nos
instrumentos publicitarios analisados, promovendo um conjunto de medidas corretivas que
contribuam para a diminui¢cao das praticas publicitarias desconformes e reforcem a disciplina de
mercado, a protecao e confianca dos consumidores e a estabilidade reputacional do setor.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 1.4

Orientar a supervisao da conduta de mercado para a garantia
de resultados justos para o consumidor

Aprofundaremos a supervisdao da conduta de mercado, complementando a analise da
conformidade com um foco crescente no impacto real que os produtos e servicos tém nos
consumidores. O nosso propdsito € garantir uma protecdo substantiva que se traduza em
resultados justos, adequados e equitativos.

A supervisdo da conduta de mercado exige hoje a analise de risco baseada em dados, a avaliacdao
transversal de praticas de mercado, o acompanhamento da governacao de produtos e a
monitorizacdo continua do justo valor. Em 2027, neste sentido, a supervisao da conduta de
mercado focar-se-a na:

/  Governagdo de Produtos - avaliar o processo de governacdo dos produtos,
independentemente do ramo de negdcio, avaliando se custos e comissdes sao
proporcionais aos beneficios e os produtos traduzem um justo valor para o consumidor;

/ Governacdo da Entidade -avaliar a integridade e sustentabilidade dos modelos de
negocio dos operadores, analisar o tone from the top da Administracao, a eficacia dos
mecanismos de controlo interno e a autonomia do Compliance, por forma a garantir que
a cultura organizacional e os sistemas de incentivos estao alinhados com o tratamento
justo dos clientes.

1. Seguros acessorios e de protecao ao crédito

Em 2027, a ASF ira prosseguir o desenvolvimento e a execug¢ao de um plano de agao dirigido aos
seguros acessorios, designadamente os seguros associados a venda de bens e equipamentos e
0s associados ao crédito a habitacao, ao crédito aos consumidores e a cartdes de crédito, tendo
em conta as especificidades destes produtos, visando assegurar modelos de negdcio
equilibrados e produtos com valor efetivo para os consumidores.
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Considerando a relevancia deste tema, a ASF estabeleceu como principais linhas de acao a
realizacao de intervenc¢des no mercado sustentadas na analise das praticas de comercializagcao
destes produtos, com a utilizagcao de informagao concreta e de evidéncias, que permitam, por um
lado, a cessacao de praticas que lesem o consumidor e, por outro, que melhorem o valor dos
produtos. Estas iniciativas serao complementadas com acdes de comunicagao dirigidas aos
consumidores. A posteriori, sera realizada uma monitorizacao das medidas adotadas e, quando
adequado, serao implementadas a¢des de aplicacao da lei ou da regulamentacao.

Com estas linhas de acao, pretende-se reforcar a conformidade das praticas comerciais e
contratuais, eliminando situacdes de desequilibrio no modelo de negdcio seguido na distribuicao
deste tipo de produtos, com uma maior transparéncia e uma melhoria efetiva do value for money
dos mesmos, a qual deve perdurar nos médio e longo prazos.

2. Monitorizagdao dos modelos de governagao e distribuicao dos
produtos e do value for money

A ASF prevé monitorizar os modelos de governacao e distribuicao dos produtos, com vista a
assegurar que sao desenhados e comercializados para proporcionar value for money aos
consumidores, através da avaliacao das necessidades, das caracteristicas e dos interesses dos
consumidores. A ASF ira também acompanhar os trabalhos europeus em curso e as discussoes
em foéruns relevantes, como os colégios de supervisao, assegurando uma abordagem
coordenada e eficiente, alinhada com os trabalhos existentes e minimizadora de encargos
adicionais para o mercado.

Sera acompanhada a evolucao dos modelos de distribuicdo digitais e o uso da IA,
especificamente no que respeita aos produtos de seguros e ao seu impacto Nos processos de
decisdo dos consumidores. Em particular, serdo monitorizados os resultados do segundo
exercicio de cliente mistério, coordenado pela EIOPA e que conta com a participacao de 10
Estados-Membros, sobre distribuicao digital e avaliada a necessidade da realizacdo de acdes de
acompanhamento em funcao das conclusdes alcancadas.

Com estas iniciativas, pretende-se mitigar a possibilidade de comercializacao de produtos
inadequados ou de baixo valor para o consumidor, reforcando a orientagdo das empresas de
seguros para o tema do value for money, assim, promovendo uma melhoria da qualidade global
da oferta de seguros e uma maior confianga dos consumidores nos setores supervisionados pela
ASF.
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3. Acompanhamento reforcado do direito ao esquecimento

A ASF ird reforcar o acompanhamento da aplicacdo do direito ao esquecimento no setor
segurador, em funcao da evolucao do enquadramento juridico aplicavel, assegurando a nao
discriminacdo de pessoas que tenham superado ou mitigado situa¢des de deficiéncia ou risco
agravado de saude.

Para esse efeito, sera intensificada a monitorizagdo das praticas das empresas de seguros a luz
do enquadramento legal em vigor, em especial nos processos de subscricdo, avaliagcdo do risco e
fixacao de condigcdes contratuais complementada pela andlise de reclamacgdes, enquanto
instrumentos de detecao de praticas potencialmente discriminatorias. Tendo em consideracao a
importancia social deste tema, estas a¢des serao articuladas com iniciativas de comunicag¢ao ao
consumidor.

Pretende-se, com esta abordagem, contribuir para uma aplicagdao coerente e efetiva do direito
ao esquecimento pelas empresas de seguros, que reflita os principios de equidade,
proporcionalidade e igualdade de tratamento, e para o estabelecimento de condi¢cdes de acesso,
subscricao e redacao das condicdes contratuais em conformidade com as regras legalmente
estabelecidas. Desta forma, é expectavel uma redugao de praticas discriminatorias e da litigancia
associada, contribuindo para uma supervisdao orientada para resultados justos para os
consumidores e socialmente equilibrados.

4. Acompanhamento da regularizacao de sinistros

Em 2027, ird ser efetuada a monitorizagao e avaliagcao da adequagao dos procedimentos e prazos
observados na regularizagao de sinistros, nomeadamente no seguro de Incéndio e Outros Danos
e, em concreto, nos seguros multirriscos-habitagcao, na sequéncia das recomendacdes
anteriormente emitidas pela ASF.

Apos esta avaliacao a ASF ird ponderar a eficacia das recomendacdes anteriores e a possibilidade
de serem adotadas medidas adicionais, nomeadamente a apresentacao de propostas ao
Governo, no sentido de legislar sobre esta matéria.

Pretende-se obter uma melhoria na celeridade e na qualidade da regularizacao de sinistros com
a consequente reducdo de reclamacodes e litigios entre consumidores e empresas de seguros.
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5. Branqgueamento de capitais e financiamento do terrorismo

A criacdo na ASF, em 2026, de uma estrutura de supervisao de Branqueamento de capitais e
financiamento do terrorismo (BCFT) em modelo hub and spoke constituiu um passo importante
para reforcar a eficacia da prevencao do BCFT e implica recalibrar os atuais mecanismos
regulamentares e de reporte, concentrando o foco nos riscos materiais e reduzindo a
centralidade da recolha extensiva de informacao descritiva e quantitativa, em favor de uma
analise qualitativa, baseada no risco, que valorize o julgamento critico e o conhecimento de
mercado dos supervisores.

A supervisao do BCFT sera baseada no risco efetivo, tendo em conta o perfil da entidade, dos
produtos, dos canais de distribuicao e dos clientes. A avaliagao da supervisao deve centrar-se na
eficacia pratica dos sistemas BCFT, procurando evidéncia de que os mecanismos funcionam e
produzem resultados adequados.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 1.5

Integrar a sustentabilidade na supervisao para reforcar a
resiliéncia e a protecao do consumidor

Integraremos a sustentabilidade como um critério fundamental da robustez prudencial e da
protecdo do consumidor. A nossa supervisao ird monitorizar Como as empresas gerem os riscos
climaticos, promovem o investimento sustentavel e divulgam informacdes, e ira combater
praticas como o greenwashing para garantir a integridade do mercado.

1. Avaliacao dos riscos de sustentabilidade nos relatérios ORSA e SFCR
das empresas de seguros

A ASF vai realizar uma analise sistematica da informacao constante dos relatdrios de
Autoavaliacao dos Riscos e da Solvéncia (ORSA) e dos relatérios sobre a Solvéncia e Situagao
Financeira (SFCR), no que diz respeito a identificagao, avaliagdo e gestao dos riscos de
sustentabilidade, com especial enfoque nos riscos decorrentes das alteracdes climaticas,
atendendo aos novos requisitos legais resultantes da revisao do regime de Solvéncia ll.

Para esse efeito, sera: (i) avaliada a forma como os riscos de sustentabilidade sdo identificados e
integrados na autoavaliacdo global de riscos; (ii) analisada a adequacdo das metodologias,
pressupostos e horizontes temporais utilizados; (iii) avaliada a coeréncia da informacao divulgada
nos SFCR; e (iv) identificadas as lacunas e fragilidades considerando os riscos climaticos e
ambientais, através da informacao recolhida no contexto da avaliacdo prudencial e do didlogo
com 0s supervisionados.

Pretende-se, com estas medidas, melhorar a qualidade e a coeréncia da avaliacdo dos riscos de
sustentabilidade pelas empresas de seguros, com um maior alinhamento com os requisitos
regulamentares aplicaveis, permitindo um reforco da capacidade de antecipac¢do, gestdo e
mitigacdo de impactos relevantes na solvéncia e na situagao financeira.
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2. Integracao de métricas de risco de sustentabilidade na ferramenta de
avaliacao de riscos

Em 2027, serao progressivamente integradas novas métricas relativas aos riscos de
sustentabilidade na ferramenta de avaliacao de riscos prudenciais e de conduta de mercado das
empresas de seguros, reforcando a dimensdo prospetiva da supervisao.

Para esta atividade foram definidas, como linhas de acao, a identificacao e definicdo de métricas
relevantes para a avaliacao dos riscos de sustentabilidade, incluindo os riscos climaticos. A
integracao dessas métricas na arquitetura da ferramenta de avaliacao de riscos das empresas de
seguros e o impacto dos riscos de sustentabilidade no perfil global de risco, permitem a utilizagcao
dessas métricas como suporte a priorizacdo das acdes de supervisao.

O resultado esperado sera uma avaliacdo de risco mais abrangente e prospetiva, com maior
capacidade de identificacao de vulnerabilidades relacionadas com sustentabilidade e, assim, o
reforco da robustez analitica da supervisao prudencial e de conduta de mercado das empresas
de seguros.

3. Relatério Anual de Exposicao ao Risco Climatico

Em 2027, serad lancada uma nova edi¢cdo do Relatdrio Anual de Exposicao ao Risco Climatico,
instrumento que investiga e materializa abordagens de natureza quantitativa e qualitativa,
estabelecendo um referencial para a identificacao e gestao dos riscos climaticos no setor
segurador e no setor dos fundos de pensodes, tanto pelos intervenientes de mercado como pelo
préprio supervisor.

As principais linhas de agao, para este efeito, sao: (i) evolucao continua das analises sobre a
exposicao aos riscos climaticos fisicos nas responsabilidades do negdcio segurador; (i) maturagao
e integracao crescentes das analises de exposicao a riscos climaticos de transicao do setor
segurador e do setor dos fundos de pensdes, através de diversas classes de ativos; (iii) aplicacao
de abordagens complementares, que permitam a identificacdo de tendéncias, vulnerabilidades
e boas praticas.

Pretende-se reforcar o conhecimento sobre a exposicao ao risco climatico e criar um referencial
comum para o mercado e para o supervisor, promovendo, dessa forma, a evolucdo das praticas
de gestado do risco climatico e a resiliéncia do sistema financeiro. O relatério também contribuira
para suportar a divulgacao das expetativas de supervisao e o dialogo com os supervisionados.
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3.2. PRIORIDADE ESTRATEGICA 2

Catalisar a resiliéncia social
e a protecao do cidadao

Esta prioridade reflete o nosso compromisso com
uma sociedade mais forte. Atuaremos como o
catalisador para colmatar as lacunas criticas de
protecao dos cidadaos: na poupanca para a reforma,
nas catastrofes naturais e na longevidade, bem como
na protecao das vitimas de acidentes de viacao e de
trabalho, capacitando as pessoas para um futuro
mais resiliente.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

2.1 Impulsionar a poupanca para a reforma para reforgar
as pensodes e financiar a economia

2.2 Adaptar aregulagdo aos desafios da longevidade para
promover a protegao e a autonomia dos cidadaos

2.3 Liderar uma solugdo de responsabilidade partilhada
para reforcar a resiliéncia a catastrofes naturais

2.4 Reforcar a comunicagdo com o cidaddo para
promover a literacia financeira e a protecdo do
consumidor

2.5 Assegurar a gestdo s3, prudente e eficaz do FGA e do
FAT para reforgcar a protecao social das vitimas de
acidentes de viacao e de trabalho
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OBJETIVO ESTRATEGICO 2.

Impulsionar a poupanca para a reforma para
reforcar as pensodes e financiar a economia

Face a vulnerabilidade da poupanca de longo prazo, atuaremos como catalisador, fomentando
um quadro regulatério moderno que incentive o mercado a criar solugcdes de reforma mais
simples e justas, através de planos individuais ou profissionais, em linha com os objetivos da Uniao
da Poupanca e do Investimento.

1. Mecanismo de auto-enrolment

No contexto das iniciativas estruturais para o reforco da poupanca para a reforma e em linha com
as recomendacdes da Comissao Europeia no ambito da Unido da Poupanca e dos Investimentos,
a ASF ira colaborar nos eventuais desenvolvimentos associados a proposta de criagao de um
mecanismo de auto-enrolment, prevendo a inscricao automatica de trabalhadores dependentes
e independentes em planos de pensbes de contribuicdao definida, salvaguardando a liberdade de
escolha através da possibilidade de exclusdo voluntaria (opt-out).

O previsivel impacto profundo sobre o setor dos fundos de pensdes privados, decorrente da
criacao, adaptacao e transformacao de planos de pensdes, e do aumento significativo dos
montantes sob gestao, implicara um acompanhamento proximo. Como principais linhas de acao
emergirao, assim, (i) o desenvolvimento do enquadramento legal, regulatdrio e operacional para
0 mecanismo proposto, (ii) a andlise dos seus impactos prudenciais e de conduta de mercado,
bem como, (iiij o acompanhamento das implicacdes para os diferentes intervenientes —
trabalhadores, empregadores, Estado e entidades gestoras de fundos de pensdes.

A implementacao deste mecanismo, assente num esforco repartido, terda um contributo muito
significativo para o alargamento do numero de participantes em planos de pensbes,
aumentando a poupancga de longo prazo e contribuindo para a mitigagao do risco de quebra
acentuada de rendimentos apds a vida ativa.
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2. Sistema de acompanhamento de pensdes

No contexto da eventual criacdo de um sistema de acompanhamento de pensdes em Portugal,
a ASF ird contribuir para os trabalhos técnicos e regulatérios de implementacao deste sistema,
tendo em vista o desenvolvimento de uma ferramenta digital, gratuita e acessivel que visa
proporcionar a cada cidadao, de forma clara e transparente, uma visdo integrada dos seus direitos

a pensao, abrangendo o regime publico da seguranca social e os regimes complementares de
poupanca para a reforma.

3. Propostas de alteracdao da regulacao dos produtos individuais de
poupanca para a reforma

A ASF ira efetuar trabalhos tendentes a elaboracdo de uma proposta de ajustamento na
regulacao dos produtos individuais de poupanca para a reforma, por forma a alinha-la com os
objetivos da Unido da Poupanca e dos Investimentos, nomeadamente quanto as politicas de
investimento e aos indicadores de risco.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 2.2

Adaptar a regulacao aos desafios da longevidade para
promover a protecao e a autonomia dos cidadaos

O nosso desafio é criar condicdes regulatdrias para que o mercado responda as necessidades da
longevidade. Priorizaremos enquadramentos para a "desacumulacgao inteligente" da poupanca,
para o incremento da protecao dos tomadores de seguros de saude, designadamente através de
seguros de longo prazo e para o desenvolvimento de solugdes como a hipoteca inversa,
garantindo mais dignidade e autonomia aos cidadaos.

1. Proposta de intervencao sobre a comercializacao de produtos com
base em ERS

Os Equity Release Schemes (ERS) correspondem a produtos financeiros de libertacdo de valor do
patrimoénio imobiliario, mantendo, em regra, o direito ao uso da habitacdo. Constituem um
possivel instrumento de resposta ao contexto demografico e habitacional de Portugal, marcado
pela tendéncia de envelhecimento da populacao, por uma elevada percentagem de propriedade
da habitacao propria sem empréstimo nem hipoteca e pelo nivel relativamente baixo das
pensbdes auferidas por uma parte significativa da populagao idosa.

A ASF desenvolvera os trabalhos necessarios a adaptacao dos regimes vigentes para regular
solucdes seguradoras neste dominio, contribuindo para uma diversificacdo de fontes de
rendimento e assegurando niveis elevados de transparéncia e protecao dos consumidores.

2. Estudo sobre novas solucdes para o seguro de saude

A garantia de uma cobertura de seguro de salde a precos comportaveis, num contexto de
crescente longevidade, € um desafio que sé pode ser enfrentado com um regime que considere,
simultaneamente, a protecdo dos segurados e a solvabilidade dos seguradores, tornando possivel
a expansao e o acréscimo de especificidade das coberturas.
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Com este fim, a ASF desenvolverd um estudo sobre novas solugdes para o seguro de saude,
nomeadamente os seguros de longo prazo e os seguros plurianuais, adaptados a necessidade de
conferir uma maior estabilidade a relagcao contratual firmada com o tomador do seguro, de forma

a permitir mecanismos técnicos de nivelamento dos prémios e, por essa via, a longevidade das
coberturas de um seguro de saude.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 2.3

Liderar uma solucao de responsabilidade partilhada para
reforcar a resiliéncia a catastrofes naturais

Face a insuficiente cobertura contra catastrofes naturais como sismos, incéndios e inundacdes,
assumiremos um papel de lideranca na proposta de solucdes assentes em responsabilidades
partilhadas entre varios agentes (cidadaos, empresas de seguros, investidores institucionais e
Estado). O objetivo é criar um sistema pré-financiado que garanta uma recuperagao mais rapida
e eficaz, protegendo os cidaddos, as empresas e o erario publico.

1. Implementagcdao de um sistema integrado de protecao contra
catastrofes naturais

Em 2027, a ASF prosseguira os trabalhos de desenvolvimento e implementacao de um sistema
integrado de protecdo contra catdstrofes naturais, assente numa abordagem que combina
mecanismos de seguro, instrumentos de solidariedade e medidas de prevencao. Este sistema
visa assegurar uma resposta mais eficaz e uma recuperacdo mais célere e sustentavel face a
ocorréncia de eventos extremos, reforgando a capacidade de mitigacao dos respetivos impactos
econdmicos e sociais.

Neste contexto, o sistema procurara garantir uma cobertura mais ampla, coerente e previsivel
dos riscos associados a catastrofes naturais em Portugal, assegurando nivel minimo de protecao
a totalidade de cidadaos e empresas abrangidos, baseado num principio de solidariedade que
garanta o acesso universal. Paralelamente, serao promovidas iniciativas de reforco da literacia do
risco e de consolidacao de uma cultura de prevencao, contribuindo para o aumento da resiliéncia
das populacdes, das empresas e da economia em geral face a riscos sismicos e riscos climaticos.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 2.4

Reforcar a comunica¢ao com o cidadao para promover a
literacia financeira e a protecao do consumidor

A resiliéncia comecga na capacitacao individual. O nosso compromisso é reforgar a comunicagao,
tornando-a mais moderna, segmentada e focada na acao. Queremos fomentar uma “cultura de
consciencializagao do risco” e construir uma sociedade mais consciente e resiliente. Para o efeito,
desenvolveremos ferramentas digitais e agcdes de formacao tendo os jovens e as populagdes
vulneraveis, como foco especial, bem como lancaremos campanhas sobre temas criticos, como
a importancia da poupanca para a reforma e os riscos da conducao sem seguro.

1. Iniciativas de literacia financeira com enfoque no recebimento dos
beneficios

No ambito do reforco da protecao dos participantes e da promocao de resultados justos no
mercado dos fundos de pensdes, sera realizada uma intervencao dirigida ao aumento da literacia
financeira com enfoque na fase de recebimento dos beneficios.

Para o efeito, serao disponibilizados conteldos programaticos, especificamente orientados para
as opgoes de pagamento dos beneficios previstas nos planos de pensodes, incluindo as diferentes
modalidades de recebimento, os respetivos impactos financeiros ao longo do tempo e os
principais riscos e trade-offs associados a cada opc¢ao. Estes conteldos serao concebidos de
forma clara, acessivel e comparavel, tendo em conta os diferentes perfis de participantes e os
momentos criticos para a tomada de decisao.

Estas iniciativas serdao articuladas com agdes de comunicacao e outros instrumentos de
informacao ao consumidor, visando reforcar a capacidade de os participantes compreenderem
as suas opgdes e efetuarem escolhas informadas e alinhadas com as suas necessidades e
expectativas no periodo pds-reforma.

Com estas iniciativas, sera melhorada a compreensao dos direitos e opc¢des disponiveis,
reduzindo o risco de decisdes desajustadas ou insuficientemente informadas e promovidos
resultados mais adequados e equitativos para os participantes dos fundos de pensbdes, em linha
com os objetivos de uma supervisdo da conduta de mercado orientada para o impacto efetivo no
consumidor.
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2. Promocao da educacao para o risco

Em 2027, serdo desenvolvidos conteudos lddico-didaticos dirigidos aos publicos mais jovens, com
foco na educacao para o risco, privilegiando abordagens interativas e dindmicas, através de
formatos e canais adequados as caracteristicas e expectativas deste publico.

Ao utilizar metodologias participativas e experiéncias pedagdgicas interativas, a ASF pretende
potenciar o envolvimento ativo e a assimilagao eficaz dos conteudos.

3. Desenvolvimento integrado das plataformas digitais

Em 2027, serao reforcadas, de forma integrada, as plataformas digitais de comunicagao com
consumidores e stakeholders estratégicos, incluindo a Academia, promovendo a literacia
financeira, a transparéncia da informagcdo e a producao de conhecimento, através do
desenvolvimento continuo de conteldos, funcionalidades e ferramentas digitais.

Esta atividade contempla a melhoria e atualizacao continua do Portal do Consumidor, o
desenvolvimento e consolidagdo dos Observatérios, bem como a manutencao e
desenvolvimento de comparadores de produtos de poupanga, promovendo O acesso a
informacdo rigorosa, comparavel e acessivel, essencial ao suporte da decisdo e ao
aprofundamento do conhecimento técnico.

4. Reforcgo territorial na comunicagao com o consumidor

A ASF vai privilegiar uma abordagem integrada de comunicagao com o consumidor, assente na
descentralizacao territorial e na definicao de estratégias dirigidas aos dominios mais relevantes,
com especial atencao aos publicos vulneraveis.

Estas iniciativas visam assegurar um acesso mais proximo, eficaz e inclusivo a informagao e uma
atuacao mais focada junto de segmentos especificos da populacao, promovendo o exercicio
informado dos direitos dos consumidores.
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5. Participac¢ao no Plano Nacional de Formacao Financeira

A ASF ira manter a sua participagdao no Plano Nacional de Formacao Financeira (PNFF), através
de uma atuagao coordenada e transversal, promovendo a articulacdo de contelddos e iniciativas
com os restantes supervisores e contribuindo para a otimizagcao de recursos e a coeréncia das
acdes desenvolvidas no dominio da literacia financeira.

6. Iniciativas de divulgacao e reflexao sobre temas relevantes para o
mercado e para a sociedade

A ASF pretende lancgar, em 2027, algumas iniciativas que visem a divulgacao e a reflexao sobre
temas relevantes para o mercado e para a sociedade, das quais se destacam as seguintes:

/  Conferéncia Internacional sobre sistema de prote¢ao contra catastrofes

Esta conferéncia visa promover a reflexao sobre o sistema de protecao que reforce a resiliéncia
do pais face as catastrofes naturais, promovendo um debate publico informado e multidisciplinar.
Também contribuira para alavancar a literacia sobre risco catastréfico e para posicionar a ASF
como agente ativo na mobilizacao e sensibilizagao para um tema de interesse nacional.

/ Forum do Consumidor de seguros e de fundos de pensdes

O Férum Nacional do Consumidor serd dedicado a discussdo transversal de matérias relevantes
para os utilizadores de seguros e fundos de pensdes, reunindo associacdes de consumidores,
seguradoras, sociedades gestoras, prestadores de servicos conexos e outras entidades
representativas, promovendo um espaco de didlogo aberto e construtivo.

Esta iniciativa procurara reforcar a transparéncia e a protecao dos consumidores, incentivando a
participacao ativa de todos os intervenientes.

/Iniciativa para a mobilizacao da poupanca de longo prazo

O desenvolvimento desta iniciativa tem o objetivo de promover a discussdo publica dedicada a
mobilizacdo da poupanca de longo prazo, com enfoque em produtos capazes de complementar
o sistema publico de pensdes e disponibilizar investimento estavel para a economia.

Através de acdes de sensibilizacao, producdao de conteudos e realizagdo de sessdes publicas,
pretende-se reforcar a compreensao sobre a importancia da poupancga estruturada e promover
a confianga dos consumidores em instrumentos de investimento de longo prazo.
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7. Campanha de informacao publica sobre o seguro automovel

A campanha publica de sensibilizacao dirigida aos condutores de veiculos, terd continuidade em
2027, reforcando a importancia do seguro de responsabilidade civil automovel e contribuindo
para a reducao do numero de condutores que circulam sem seguro nas estradas portuguesas.

A iniciativa aprofundarda o trabalho ja desenvolvido, intensificando a consciencializagcao sobre os
riscos e consequéncias da condugao sem seguro, promovendo comportamentos responsaveis e
fortalecendo a protecao dos consumidores e das vitimas de acidentes rodoviarios.

8. Desenvolvimento do projeto ‘Saber que abre caminhos’
Sera disponibilizado, as comunidades académica e profissional, o acervo bibliografico e

documental existente na Biblioteca da ASF, reforcando o papel desta Autoridade de Supervisao
como entidade promotora de conhecimento especializado.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 2.5

Assegurar a gestao sj, prudente e eficaz do FGA e do FAT para
reforcar a protecao social das vitimas de acidentes de viagao
e de trabalho

Dada a relevancia do Fundo de Garantia Automovel (FGA) e do Fundo de Acidentes de Trabalho
(FAT) como pilares da protecao social, 0 nosso compromisso € a melhoria continua das suas
governacao e eficiéncia operacional. Esta aposta na exceléncia interna visa otimizar a solidez e a
sustentabilidade dos Fundos e, simultaneamente, continuar a assegurar a certificagdo da
qualidade dos servicos e a satisfacao dos utentes.

Decorrente da opgao da ASF de elaborar Planos de Atividades e Orgcamentos auténomos para os
dois Fundos sob sua gestao — FAT e FGA —, as principais atividades previstas para 2027, no que
respeita ao objetivo “Assegurar a gestdo s3, prudente e eficaz do FGA e do FAT para reforcar a
protecdo social das vitimas de acidentes de viacdo e de trabalho” sao detalhadamente descritas
nesses Planos.

A gestao dos Fundos esta enquadrada em Unidades de Apoio da ASF, criadas especificamente
para esse efeito — a UAFAT e a UAFCA. Desta forma, a estratégia de gestdo dos Fundos decorre
do Plano Estratégico 2026-2028 da ASF. Existem, no entanto, especificidades, nomeadamente no
que respeita as Prioridades “2. Catalisar a resiliéncia social e a protecao do cidadao” e “5. Construir
uma cultura de exceléncia e agilidade” que sdo apresentadas nos Planos de Atividades e
Orcamento de cada um dos Fundos.
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3.3. PRIORIDADE ESTRATEGICA 3

e

Fomentar a inovacgao
responsavel para um
mercado de futuro

Na era digital, posicionamo-nos como um catalisador
da inovacao responsavel. A nossa abordagem
assentara num duplo compromisso: supervisionar
rigorosamente 0s Novos riscos tecnoldgicos, com
especial enfoque na resiliéncia operacional e nos
desafios associados a tecnologias em
desenvolvimento, como a Inteligéncia Artificial, e,
simultaneamente, criar um ambiente que fomente a
inovacao segura e ética, em beneficio do consumidor
e da sociedade.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

3.1 Reforcarasupervisdoda resiliéncia operacional digital
para proteger o mercado na era tecnoldgica

3.2 Habilitar a inovacdo tecnolégica segura para
beneficiar os consumidores e o mercado
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OBJETIVO ESTRATEGICO 3.

Reforcar a supervisao da resiliéncia operacional
digital para proteger o mercado na era tecnoldégica

Vamos integrar a resiliéncia operacional digital como uma dimensao transversal da nossa
supervisdo. Isto significa abordar proactivamente os riscos emergentes, da ciberseguranca a
subcontratacdo, para garantir que a inovagdo do mercado nunca comprometerd a estabilidade
financeira nem a protecao dos dados dos consumidores.

1. Consolidar competéncias, procedimentos e ferramentas relacionados
com a resiliéncia operacional digital

Atendendo as responsabilidades que Ihe estao atribuidas em matéria de supervisao da resiliéncia
operacional digital, a ASF tem vindo a desenvolver uma série de iniciativas que visam o reforco
das suas competéncias, procedimentos e ferramentas, de modo a assegurar o adequado
funcionamento do quadro regulamentar aplicavel ao abrigo do Regulamento DORA.

Neste contexto, para 2027, prevé-se a consolidacao destas competéncias, resultado de uma maior
maturidade dos processos e procedimentos instituidos e de um aprofundar do conhecimento,
através do investimento em formacao e no didlogo e partilha de boas praticas com entidades
congéneres.

Em matéria de ferramentas, prevé-se o aperfeicoamento das existentes, com destaque para a
disponibilizacao de uma versao atualizada da ferramenta de validacao do registo de informacdes
relativo aos contratos com terceiros prestadores de servicos de tecnologias de informacdo e
comunicacao (TIC).
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2. Integracao de métricas relativas ao risco associado as TIC nas
ferramentas de avaliagcao de riscos prudenciais

No contexto da resiliéncia operacional digital, a ASF tem vindo a desenvolver uma metodologia,
suportada num conjunto de métricas e ferramentas, que visa avaliar o risco associado as TIC das
entidades supervisionadas.

Em 2027, em articulagdo com a atividade de aperfeicoamento das ferramentas de avaliacdo de
riscos prudenciais utilizados pela ASF identificada no objetivo estratégico 1.3, serdo incorporados,
nas referidas ferramentas, estes desenvolvimentos, contribuindo, assim, para uma maior
capacidade de identificar e atuar proativamente sobre os riscos e, consequentemente, reforcar a
resiliéncia operacional digital do mercado.

3. Intensificar as a¢des de supervisao em matéria de gestao do risco
associado as TIC

Através de contactos mais proximos e frequentes com as estruturas e fungdes responsaveis pela
implementacao e controlo do quadro de gestdo de riscos associados as TIC, pretende-se obter
uma compreensao mais detalhada dos processos, dos mecanismos de controlo e das principais
vulnerabilidades tecnolégicas, bem como identificar riscos emergentes e avaliar as acdes
adotadas para a respetiva mitigacao.

Complementarmente, a intensificacdo de acdes de supervisao on-site, orientadas para as areas
de maior risco e assegurando a comunicacdo atempada de conclusdes e recomendacdes,
permitird identificar de forma célere as fragilidades mais relevantes e desencadear a sua
mitigacdo pelas entidades, através da adocdo de praticas sdlidas e coerentes de gestdo do risco
associado as TIC.

Globalmente, esta atividade contribuird para o reforco da resiliéncia operacional digital,
potenciando a capacidade do setor segurador e do setor dos fundos de pensdes para assegurar
a continuidade dos servicos essenciais, mesmo em cenarios de perturbacgao significativa.
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4. Promover a consciencializacdao e a resiliéncia em matéria de
ciberseguranca

Esta atividade tem como objetivo promover a consciencializagcao e o reforco da resiliéncia em
matéria de ciberseguranga no setor segurador e no setor dos fundos de pensdes, através de uma
abordagem integrada de cooperacdo institucional, partilha de informacdo e analise prospetiva
das ameacas.

Nesse contexto, serd reforcada a colaboracdo com entidades relevantes a nivel nacional e
europeu, designadamente com os membros do CNSF, com o Centro Nacional de Ciberseguranca
(CNSC) e com as Autoridades Europeias de Supervisdao (ESA), visando a troca de conhecimentos,
o alinhamento de estratégias e iniciativas e a identificacao de riscos emergentes. Em paralelo,
pretende-se aprofundar o didlogo com a industria, nomeadamente através da Associacao
Portuguesa de Seguradoras (APS) e da Associagdao Portuguesa de Fundos de Investimento,
Pensobes e Patrimonios (APFIPP), numa légica de partilha e auscultagcdao de informacao relevante
para a resiliéncia dos setores supervisionados.

Por fim, salienta-se a divulgacao de informacao sobre as ameagas de ciberseguranca relevantes
no setor segurador e no setor dos fundos de pensdes, atraves da integracao de elementos
relevantes no Relatdrio do Setor Segurador e dos Fundos de Pensoes.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 3.2

Habilitar a inovacao tecnolégica segura para
beneficiar os consumidores e o mercado

Abracamos o potencial da inovacao para criar valor. Monitorizaremos ativamente a inovacao e o
nosso papel serd habilitar a sua utilizacao de forma segura, criando um quadro regulatdrio claro
qgue fomente a confianca. Daremos especial atencdo a Inteligéncia Artificial, equilibrando o seu
potencial com os riscos para os consumidores e a estabilidade do mercado. O objetivo € garantir
gue a tecnologia se traduza em solucdes mais justas e acessiveis para todos.

1. Monitorizacao das estratégias de transformacao digital

Partindo dos resultados do Plano de Acdo sobre Transformacao Digital implementado ao longo
de 2026, sera efetuada a monitorizagao sistematica da incorporagao de ferramentas tecnoldgicas
inovadoras, incluindo sistemas de IA, ao longo da cadeia de valor pelos operadores,
designadamente no ambito dos processos de subscricado, tarifacao, gestdo de sinistros e funcdes
de suporte criticas, com vista a identificacao atempada de riscos suscetiveis de produzir impactos
ao nivel da solvabilidade, da resiliéncia operacional, da protecao dos consumidores e da
estabilidade do mercado.

2. Gestao de risco e governacao da utilizacao de IA

Tendo por base o Plano de Acao sobre Transformacao Digital, a ASF desenvolvera atividades de
supervisdo, proporcionais e baseadas no risco, que procurarao garantir que a utilizacao de
sistemas de IA, por parte dos operadores, nas areas nucleares do negdcio, contempla uma gestao
de risco eficaz e um quadro de governagdo robusto e adequado aos riscos que decorrem da
referida utilizagao.
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3. Implementag¢ao de uma Zona Livre Tecnoloégica

A ASF planeia implementar, em 2027, uma ZLT para o setor segurador e para o setor dos fundos
de pensdes, ou seja, uma sandbox regulatéria que permite a realizacao de testes e experiéncias,
em ambiente real controlado, de tecnologias, produtos, servicos e processos tecnoldgicos
inovadores.

A implementacdo de uma ZLT para o setor segurador e para o setor dos fundos de pensdes visa
promover o desenvolvimento informado de solugcdes tecnoldgicas e reduzir barreiras a inovacao
em ambiente controlado, permitindo a afericao da sua viabilidade através do acompanhamento
direto e permanente da consonancia entre as solugdes tecnoldgicas desenvolvidas e o
enquadramento regulatoério aplicavel.
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3.4. PRIORIDADE ESTRATEGICA 4
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Transformar a supervisao
através da utilizacao
estratégica de dados

Esta prioridade acelera a nossa evolucao para uma
supervisao preditiva. A estratégia assenta em dois
eixos interdependentes: a tecnologia e as pessoas.
Iremos consolidar a nossa infraestrutura e evoluir nas
ferramentas de analise para antecipar riscos. O
objetivo é simples: atuar de forma mais inteligente,
rapida e eficaz.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

4.1 Construir uma arquitetura de dados centralizada,
segura e escalavel

4.2 Desenvolver capacidades de anélise avancada para a
identificagao precoce de riscos

4.3 |ntegrarainteligéncia de dados no ciclo de supervisdo
para uma atuag¢ao dinamica e prospetiva
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OBJETIVO ESTRATEGICO 4.

Construir uma arquitetura de dados centralizada, segura e
escalavel

Os dados sdo um ativo estratégico central. Com base no trabalho realizado, vamos evoluir para
uma arquitetura unificada que permita consolidar informacdes de multiplas fontes num Unico
ambiente. Para isso, consolidaremos a infraestrutura tecnolégica, completaremos um quadro de
governacgao que garanta a maxima qualidade e fiabilidade da informacao, e modernizaremos os
canais de recolha e validacao de dados, criando as bases indispensaveis para uma supervisao
mais preditiva.

1. Implementacao da Estratégia de Transformacao Digital da Supervisao

Tendo como metas estratégicas a consolidacdo e modernizacao da infraestrutura tecnolégica da
ASF, bem como o robustecimento e maturidade da Politica de Governacdo de Dados, que tem
vindo a ser progressivamente implementada e refinada ao longo dos Ultimos anos, o ano de 2027
assumird um papel determinante na densificacdo da fase operacional do projeto de aquisicdo e
implementacao de novas ferramentas informaticas.

A sua implementacao visa a adogdo de novas solucdes tecnoldgicas e, sobretudo, a integracao
coerente dessas ferramentas no ecossistema digital da ASF, assegurando a sua sustentabilidade,
interoperabilidade e alinhamento com os objetivos estratégicos da organizagao.

O projeto tem como objetivo nuclear a construgcao de uma arquitetura de dados centralizada,
segura, resiliente e escalavel, capaz de integrar, harmonizar e consolidar informacao proveniente
de multiplas fontes numa plataforma uUnica. Esta abordagem permitira uma validagcao da
informacao mais agil, coerente e fiavel, reforcando a qualidade e a confianca nos dados utilizados.
Paralelamente, a nova plataforma potenciara o acesso self-service aos dados, disponibilizando
mecanismos autdnomos, controlados e seguros de exploracao da informacao aos utilizadores,
fundamentais para o desenvolvimento de capacidades avancadas de analise e de apoio a decisao
no dominio da supervisao, promovendo uma abordagem cada vez mais preventiva, baseada em
evidéncia e orientada para o risco.
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2. Gestao continua do projeto de Governacao de Dados

Pela sua natureza estrutural, em 2027 serd assegurada a continuidade do desenvolvimento e da
monitorizacao do projeto de Governacdao de Dados, através da consolidagcao do Modelo de
Revisao Periddica instituido em 2026.

Este projeto assume um papel essencial para a aquisicdo e implementacao de ferramentas
informaticas por estabelecer as bases necessarias para a normalizacao, qualidade, seguranca e
consisténcia dos dados, bem como para a definicdao clara de responsabilidades e processos
associados a sua gestao.

Em complemento, serdo realizadas sessdes de formacao e de sensibilizagcao sobre a Politica de
Governagao de Dados, adaptadas aos diferentes tipos de papéis definidos no ambito do projeto.
Estas sessdes visam reforcar o conhecimento, o alinhamento e a adocao das boas praticas
definidas, assegurando a correta aplicacao da Politica, o cumprimento das normas estabelecidas
e a consolidagao de uma cultura organizacional orientada para a valorizagdao e utilizacao
responsavel dos dados.

3. Implementacao das alteracdes aos ficheiros de reporte, validacoes e
integracao na base de dados

Na sequéncia das alteracdes previstas, decorrentes do programa +Simples, serdo
operacionalizadas alteracdes aos ficheiros de reporte. A simplificacao dos ficheiros, quer ao nivel
da granularidade dos dados, quer ao nivel dos formatos de transmissdo, sera uma prioridade. Os
modelos de dados subjacentes serao melhorados, definindo taxonomias e dicionarios de dados
integrados, facilitando o seu preenchimento e a sua integracao na base de dados da ASF.

Ao mesmo tempo, as metodologias de validagao de dados serao melhoradas, revendo as
existentes e acrescentando outras baseadas em regras parametrizaveis, padroes historicos e
identificacao de outliers.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 4.2

Desenvolver capacidades de andlise avancada para a
identificacdo precoce de riscos

Vamos munir as nossas equipas com ferramentas digitais de supervisdo para tomar decisdes
mais rapidas e inteligentes. A nossa abordagem evoluird da visualizacdo de dados, através de
dashboards, para modelos analiticos de alerta precoce e para o uso de |IA aptos a decifrar a
complexidade da informagao nao estruturada. O objetivo € claro: ver mais longe, agir mais cedo
e prevenir, com maior eficiéncia, a materializacdo de riscos adversos.

1. Programa InovaSup

O programa InovaSup foi lancado em 2026 com o objetivo de adotar ferramentas SupTech,
baseadas no uso de sistemas de IA, que permitam a ASF transitar para uma supervisdo mais
proativa, preditiva e baseada em dados, garantindo uma afetacao de recursos mais eficiente e
uma capacidade reforcada de antecipacdo de ameacas a estabilidade do setor e a protecao dos
consumidores.

Recorrendo a metodologia reverse pitch para consulta ao ecossistema tecnoldgico, pretende-se
selecionar um conjunto de provas de conceito, a desenvolver e testar ainda no ano 2026. Em 2027,
o foco do Programa InovaSup sera a transicdo gradual de provas de conceito com potencial para,
a partir delas, alcancar a concretizacao e integragao de solu¢gdes no processo de supervisao.

2. Coordenacao e producao de dashboards

Serao desenvolvidos dashboards para as areas de supervisao e regulacao e produzidos painéis
informativos de interesse geral. Neste ambito, estd prevista a revisdo da informacao a
disponibilizar as areas de supervisdo, através da reformulacdo dos dashboards existentes, de
forma centralizada e coordenada, em linha com as iniciativas em curso relativas a inovagao,
transformacao tecnoldgica e evolucdao dos processos internos, em especial a arquitetura e a
governacao de dados.
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A informacado usada na producdo dos dashboards servira igualmente de contributo para os
modelos analiticos, assegurando uma perspetiva integrada e coerente dos dados nos diversos
niveis de atuacao.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 4.3

Integrar a inteligéncia de dados no ciclo de supervisao para
uma atuacao dinamica e prospetiva

Vamos traduzir o potencial dos dados em poder de supervisdao. Para isso, integraremos a
inteligéncia de dados no dia a dia das equipas, tornando a nossa atuacao guiada por insights e
alertas. Ao automatizar o rotineiro, focamos o talento dos Nnossos supervisores numa supervisao
prospetiva e de alto valor acrescentado. As ferramentas analiticas complementam e nao
substituem o julgamento profissional dos supervisores.

1. Adotar ferramentas tecnolégicas de apoio a supervisao (SupTech)
baseadas em inteligéncia artificial

No ambito do programa InovaSup, com base nas provas de conceito a desenvolver e a testar
nesse contexto, pretende-se adotar um conjunto de ferramentas SupTech baseadas em IA.

Na estreia desta iniciativa, cuja continuidade sera oportunamente avaliada, serdo consideradas
ferramentas de apoio: (i) a supervisdo prudencial, nomeadamente analise e processamento de
relatérios narrativos, numa légica baseada no risco, (ii) a supervisao comportamental, incluindo o
tratamento de reclamacgdes e a resposta a pedidos de informagado, assim como o a extragao e
processamento de documentos de informagao fundamental dos PRIIP notificados a ASF, e (iii) a
analise de clausulas contratuais, para validagdo do cumprimento de apdlices uniformes e
identificacao de clausulas abusivas).

2. Modelos, formatos e métricas de analise da prestacao de informacao
de interesse prudencial

O ciclo de supervisao prudencial assenta, numa primeira fase, na analise dos dados reportados
periodicamente pelas entidades supervisionadas. Nesse contexto, uma supervisao baseada em
dados estruturados, de qualidade e assentes numa arquitetura robusta e centralizada é o motor
para o desenvolvimento de uma supervisao eficaz, tempestiva e preventiva.
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Conforme referido, encontrando-se em curso o projeto da ASF de construcdo de uma arquitetura
de dados centralizada, pretende-se, em 2027, rever os modelos, formatos e métricas de analise
da prestacdo de informacao de interesse prudencial. Esta evolucao visa a transicdo para a
utilizagcao de ferramentas interativas, intuitivas, automatizadas e com forte componente visual,
que permitam otimizar as analises quantitativas e libertar os supervisores para atividades de
maior valor acrescentado. Tal abordagem contribuira para reforcar a capacidade de antecipacao
e prevencgao dos riscos, promovendo uma maior eficiéncia na mitigacao da sua materializacao.

Nesse contexto, pretende-se igualmente evoluir do atual modelo de avaliagao de risco, utilizado
pela supervisao prudencial, para um modelo assente em ferramentas analiticas mais avancadas,
com vista a garantir um maior nivel de automatizagao e coeréncia no processo de avaliacao.
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3.5. PRIORIDADE ESTRATEGICA S

Construir uma cultura de
exceléncia e agilidade

As nossas pessoas sao o motor de toda a estratégia.
Para sermos um regulador de vanguarda, precisamos
de uma cultura interna que reflita essa ambicao e de
capacitar as nossas equipas com competéncias
adequadas para potenciar as novas ferramentas
tecnoldgicas. Esta prioridade visa construir um
ambiente de trabalho aberto, inovador e virado para
o exterior, em que o talento é reconhecido e o
proposito é partilhado.

OBJETIVOS ESTRATEGICOS

5.1. Fomentar uma cultura de mérito e desenvolvimento
para construir e manter equipas de alto impacto

5.2. Modernizar os processos internos para uma
organizagao mais agil e focada

5.3. Apostar na capacitacdo das nossas equipas para
reforcar competéncias criticas
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OBJETIVO ESTRATEGICO 5.

Fomentar uma cultura de mérito e desenvolvimento para
construir e manter equipas de alto impacto

O nosso maior ativo é o talento e a diversidade das nossas equipas. Comprometemo-nos a criar
uma cultura assente na meritocracia, com desenvolvimento profissional continuo e
reconhecimento justo. Queremos um ambiente que valorize a heterogeneidade de ideias e
perspetivas como uma vantagem competitiva, e em que cada colaborador se sinta seguro para
exprimir as suas opinides, comprometido com o nosso propdsito e focado na exceléncia. O
objetivo é atrair, desenvolver e reter talento, construindo equipas motivadas e capazes de gerar
impacto. Para tal, iremos investir em employer value proposition e na melhoria da experiéncia
dos colaboradores da ASF.

1. Programa Cultura+ ASF

O Modelo Integrado de recursos humanos da ASF define a estratégia de gestao de pessoas para
2026-2028 em torno de trés eixos complementares — Cultura e Desempenho Organizacional;
Competéncias e Talento; e Bases Estruturantes e Capacitacao Institucional. Esta gestdo integrada
permitird desenvolver as competéncias criticas para o futuro, reforcar a capacidade regulatéria e
de supervisao da ASF e promover uma cultura progressivamente mais orientada para o mérito, a
responsabilidade e o impacto.

O Programa Cultura+ ASF, iniciado em 2026, enquadra-se no eixo Cultura e Desempenho
Organizacional e visa reforcar, ao longo de 2027, uma cultura organizacional assente no meérito,
no contributo efetivo e na responsabilidade individual e coletiva. Esta iniciativa procura consolidar
comportamentos alinhados com a missdao e os valores da ASF, promovendo uma maior
orientacao para resultados e uma colaboragao mais coerente entre equipas, contribuindo para
um melhor alinhamento entre o trabalho desenvolvido e as prioridades estratégicas da
organizacao.

Em 2027, o programa continuara a evoluir, com um enfoque particular na consolidagao de
praticas de gestao alinhadas com os Valores da ASF.
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2. Arquitetura funcional e valoracao das func¢odes

Esta iniciativa enquadra-se no eixo Bases Estruturantes e Capacitacao Institucional e visa
consolidar a definicdo de uma arquitetura clara de funcdes e niveis de responsabilidade na ASF,
criando uma linguagem comum sobre papéis, contributos e complexidade do trabalho. Trata-se
de uma base essencial para assegurar maior coeréncia nas decisdes relativas a carreiras,
desenvolvimento e enquadramento organizacional.

Com base nessa arquitetura, sera desenvolvido um modelo de valoracdo de fungdes assente em
critérios objetivos, complementado por um estudo de benchmark salarial. Este trabalho ird dotar
a organizagao de informacao e praticas que permitirdo enquadrar, de formma mais completa e
objetiva, a ASF enquanto empregador.

3. Diagnéstico de cultura organizacional

Em 2027, sera desenvolvido um diagndstico estruturado da cultura organizacional da ASF,
enquadrado no eixo Bases Estruturantes e Capacitacao Institucional envolvendo os
colaboradores na recolha de percegcdes sobre o ambiente de trabalho e as praticas
organizacionais. Esta iniciativa permitira obter uma leitura mais abrangente da realidade interna,
identificando pontos fortes e oportunidades de desenvolvimento que servirdo de base para a
construcao de uma proposta de valor ao colaborador (EVP).

Com base nesta analise, serao definidas linhas de atuagdo orientadas para o reforco do
alinhamento organizacional e para a melhoria sustentada da experiéncia de trabalho. O
diagndstico constituira, assim, um instrumento importante para apoiar decisdes futuras e dar
continuidade a evolucao cultural da organizacao.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 5.2

Modernizar os processos internos para uma organizac¢ao
mais agil e focada

A exceléncia exige foco e uma gestdo otimizada dos recursos, especialmente face a crescente
complexidade da nossa missao. Para isso, modernizaremos 0S NO0SS0S Processos internos,
adotando um modelo de planeamento, organizagcdo e controlo proporcional a nossa dimensao,
garantindo eficacia e eficiéncia. Iremos centralizar atividades de suporte (como a contratacao
publica e a elaboracdo de alguns relatdrios) a fim de libertar as restantes equipas para as suas
atividades centrais. Adicionalmente, promoveremos a circulacao fluida da informacao para evitar
silos, fornentando a agilidade e a colaboracdo necessarias para responder eficazmente aos
desafios e assegurar coeréncia na execucao da nossa missao.

1. Programa +Foco

O Programa +Foco constitui uma iniciativa estruturante, de natureza plurianual, induzida pelo
Plano Estratégico da ASF, assumindo-se como um dos principais vetores de modernizacao,
racionalizacao e qualificacdo dos processos internos. O programa visa reforcar a eficacia
organizacional e potenciar uma gestao mais orientada para resultados, alinhada com os desafios
atuais e futuros da organizacdo.

Este programa assenta na adogcao de um modelo de planeamento, organizacao e controlo
ajustado a dimensao, complexidade e especificidades da ASF, procurando promover uma
afetacao mais eficiente e estratégica dos recursos humanos, financeiros e materiais. Através desta
abordagem pretende-se aumentar a previsibilidade, a coeréncia das decisdes e a capacidade de
monitorizacao do desempenho organizacional.

No ambito do Programa +Foco, prevé-se a otimizagao de algumas funcdes de suporte, libertando
recursos para o exercicio das suas atividades nucleares e de maior valor acrescentado. Esta
reorganizacao funcional contribui para ganhos de eficiéncia, para uma reducao de redundancias,
para uma utilizagao mais racional dos recursos disponiveis, e para o reforco da qualidade dos
servicos prestados.
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Ao incentivar praticas de colaboracdo transversal, partilha de conhecimento e comunicacdo
eficaz, o Programa +Foco contribui para o aumento da agilidade organizacional, para uma maior
capacidade de resposta as necessidades internas e externas e para o fortalecimento de uma
cultura organizacional orientada para a cooperacao e melhoria continua.
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OBJETIVO ESTRATEGICO 5.3

Apostar na capacitacdao das nossas equipas para reforcar
competéncias criticas

A aceleracdo da inovacao obriga a uma permanente e rapida adaptacao das equipas a novas
ferramentas, abordagens, e formas de trabalhar e pensar. Para tal, iremos focar a nossa atuacao
no upskilling e no reskilling das nossas equipas, dotando-as com as competéncias
comportamentais e técnicas alinhadas com as melhores praticas de mercado. Colocaremos
especial foco no desenvolvimento de competéncias de lideranca, bem como de competéncias
analiticas que permitam uma decisdo alicercada em capacidade critica, baseada em dados e
apoiada em inteligéncia artificial e outros instrumentos de andlise qualitativa e quantitativa.

1. ldentificacdao de competéncias criticas e lacunas de competéncias

Esta iniciativa, enquadrada no eixo Competéncias e Talento, visa identificar, ao longo de 2027, as
competéncias criticas necessarias a execucao do Plano Estratégico, bem como as principais
necessidades de desenvolvimento existentes. O trabalho incidird tanto em competéncias
técnicas como em competéncias transversais relevantes para o contexto da supervisdo e
regulacao.

Os resultados obtidos permitirdo apoiar decisdes mais informadas em matéria de capacitacao,
recrutamento e mobilidade interna. Ao alinhar o desenvolvimento de competéncias com as
prioridades estratégicas, a ASF reforca a sua capacidade de resposta aos desafios futuros.

2. Programa de Liderancga

Em 2027, o Programa de Lideranga continuara a ser desenvolvido, com foco no reforgco do papel
das chefias enquanto gestoras de resultados, equipas e dinamica organizacional. A lideranga é
entendida como uma alavanca central para a execucao da estratégia e para a consolidacao das
praticas de gestao na ASF.

Esta iniciativa permitira reforcar a consisténcia das decisdes, a qualidade da gestao das equipas
e a capacidade de mobilizar as pessoas em torno de objetivos comuns.
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3. Programa de Transferéncia de Conhecimento

Em 2027, serd desenvolvido o Programa de Transferéncia de Conhecimento, com o objetivo de
reforcar a partilha e a continuidade do conhecimento critico. A iniciativa, incluida no eixo
Competéncias e Talento, promovera mecanismos estruturados de acompanhamento e
aprendizagem entre colaboradores.

Num contexto de evolucao demografica e de maior mobilidade, este programa contribuira para
reduzir riscos associados a concentracdo de conhecimento, facilitar a integracdo de novos
colaboradores e reforgar a resiliéncia organizacional da ASF.
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A ASF realiza um conjunto de atividades de suporte, na drea da gestdo e da organizagao, que sao
essenciais para a concretizacao das suas fungdes de supervisao e regulacdo do setor segurador e
do setor dos fundos de pensdes, e de gestao do FAT e do FGA.

Ao nivel do modelo de governacao da ASF assumem especial relevancia, nas atividades para 2027,
o reforco dos mecanismos internos de controlo interno, nomeadamente os que se referem a
gestao de riscos operacionais, de continuidade da atividade e da desconformidade normativa.

No que respeita a dimensao internacional da regulagao e da supervisao, a ASF continuara a estar
representada nas principais estruturas internacionais, relevando-se, neste dominio, a importancia
atribuida a cooperagao com os supervisores luséfonos.

Ao nivel das infraestruturas, destaca-se a melhoria prevista da organizagdo dos espacos de
trabalho, bem como o desenvolvimento de um conjunto de aplicagdes setoriais que contribuirdo
para melhorar a eficiéncia e aumentar a produtividade dos recursos da ASF.
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4]. GOVERNACAO

4.1.1. GESTAO DE RISCOS

1. Plano de Seguranca de Informacao

O Plano de Seguranga de Informagao (PSIl) assume-se como um instrumento critico para a
salvaguarda dos ativos, da informacao e da reputagao da ASF, num contexto de crescente
exposicao a riscos digitais e exigéncias regulatorias.

No ambito do PSI, sera reforcada a capacidade de prevencao, detecao e resposta a incidentes,
através da contratagao de servicos especializados de testes de intrusao e da implementagao de
um servigo SOC (Security Operations Centre) para monitorizagao continua e gestao de eventos
de seguranca. Paralelamente, sera realizada uma avaliacao do plano em vigor e do nivel de
maturidade da ASF, permitindo identificar lacunas, medir a eficacia das medidas adotadas e
definir um roteiro evolutivo para 2028 e 2029.

Adicionalmente, sera assegurado apoio forense especializado, garantindo a capacidade de
resposta e investigacao em caso de incidentes de ciberseguranca.

A implementacao do PSI reforcara a resiliéncia organizacional, assegurando a continuidade das
operacgdes, a protegcao dos dados e a confianca das partes interessadas, a par da sustentacao na
concretizagao das iniciativas estratégicas.

2. Sistema de Gestao da Continuidade de Negécio

O processo de melhoria continua do Sistema de Gestao da Continuidade de Negdcio tem como
objetivo assegurar as eficacia, adequacao e atualizagdo permanente dos planos, garantindo a
capacidade da ASF para responder e recuperar de forma eficiente perante incidentes disruptivos,
minimizando os impactos na sua atividade.

Através de um ciclo sistematico de formacgdo, testes e manutencgdo dos planos, o processo visa
consolidar uma cultura de resiliéncia organizacional, contribuindo para a mitigagao de riscos e o
alinhamento com os objetivos estratégicos da ASF.
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Neste ambito, serd efetuada uma revisdo periddica dos planos, procedimentos e recursos
associados a continuidade de negdcio, incorporando alteracdes relevantes na estrutura interna
Ou no contexto externo com impacto na atividade da ASF, bem como incorporar os resultados de
testes e exercicios realizados.

3. Medidas de Autoprotecao

O Plano de Prevencao de Incéndios, assimm como o Plano de Emergéncia Interna, desenvolvidos
no ambito das Medidas de Autoprotecao (MAP), serao revistos tendo em consideracao a
necessidade de revisao periddica dos principais riscos e medidas de mitigagao, assim como as
alteracdes que resultaram da atualizagao da estrutura organizacional.

Sera também realizado um trabalho de aprofundamento e integracao das MAP e dos Planos que
Ihes estdo associados, com a Politica de Continuidade de Negdcio, assegurando uma total
coordenacao entre as medidas de carater preventivo e as de natureza reativa.

A construgao de um plano de formagao em MAP, destinada a todos os colaboradores, bem como
um programa de testes e simulacros, constituem dois outros instrumentos que serao ajustados
ao nivel de exigéncia de protecao da ASF, contemplados nos seus Planos de Prevencao e de
Emergéncia Interna.
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4.1.2. CONTROLO INTERNO

1. Reforco do Controlo Interno e Conformidade

Para 2027, esta prevista a atualizacao da Matriz RACI (Responsable | Accountable | Consulted |
Informed) e da Matriz de Riscos de Controlo Interno, assim como a conclusdao da revisao do
Manual de Controlo Interno e do Manual de Contabilidade de GCestao, integrando os
procedimentos decorrentes da implementagao do Enterprise Resource Planning (ERP), com os
progressos, entretanto verificados, na desmaterializagdao e automatizagcao de processos.

Esta atividade ira otimizar a reducdo de riscos de desconformidade normativa e reforcar os
mecanismos de governagao interna da ASF.

2. Conformidade e integridade institucional

No ambito do Cumprimento Normativo, para além da atividade corrente no quadro do Regime
Geral de Prevencao da Corrupgao (RGPC) e do acesso a informacao administrativa, identificam-
se como atividades criticas: (i) a consolidacdo do regime previsto na Lei n.° 5-A/2026, relativa a
representacao legitima de interesses (Lobby), cumprindo as obrigacdes de registo, transparéncia
e formacdo que dela decorrem e (ii) a revisao dos Cédigos de Conduta, em resposta as novas
exigéncias legais e as necessidades de clarificacao e simplificagao identificadas.

3. Conformidade na utilizacao de Inteligéncia Artificial

Os riscos associados a utilizacdo interna de sistemas de IA constituem uma area prioritaria,
implicando a definicao e implementacdo de procedimentos de avaliacdo e mitigacdo de riscos
ético-juridicos, num quadro de intersecao necessaria com a protecao de dados pessoais.

No cumprimento das obrigacdes decorrentes dos quadros normativos europeu e nacional —em
particular, do Regulamento da IA —, a ASF consolidara os mecanismos internos de avaliacao,
classificagcdo e acompanhamento dos sistemas de |IA em utilizagdo, assegurando a conformidade
dos processos e a rastreabilidade das decisdes relevantes.
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4. Maturidade da Funcao de Auditoria Interna

No ambito da Auditoria Interna, serdo prosseguidas as atividades de avaliacao independente ao
sistema de controlo interno da ASF, do FAT e do FGA, identificando situagdes de ndo
conformidade, ineficacia ou ineficiéncia, deste modo visando melhorar os processos internos e a
tomada de decisdes estratégicas. Destacam-se (i) a realizacdo de acdes de auditoria no ambito
do plano bienal, (ii) o follow-up aos planos de acao, e (iii) a participacao em projetos transversais
da ASF. Mantém-se, no ambito do plano previsto, o reforco dos instrumentos e metodologias na
funcdo de auditoria interna, assimm como a implementacdo de iniciativas de avaliacdo ao
desempenho e impacto das suas atividades de auditoria.

5. Consolidacao da centralizacao da contratagcao publica

A consolidacdo do modelo organizacional de centralizacao da contratacdo publica, através de
harmonizacdo e normalizagdo de procedimentos, reforco dos mecanismos de planeamento e
coordenacao com as unidades organicas, bem como através da melhoria dos processos de
acompanhamento e controlo, contribuira para promover maior eficiéncia, coeréncia e qualidade
na preparagao e tramitagcao dos procedimentos.

A revisao do Manual de Procedimentos de Aquisicdes de Bens e Servigos visa assegurar a sua
adequacao ao modelo de centralizagao da contratagao publica e as alteracdes que se
perspetivam ao Cédigo dos Contratos Publicos.
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4.1.3. LINHAS DE ACAO NO PLANO JURIDICO

1. Averiguacao e identificacdo dos comportamentos dos agentes que
constituam infragcdes a normas legais e regulamentares

Sempre que identificadas condutas passiveis de constituir infragcbes a normas legais e
regulamentares, a ASF procede a sua analise, instaurando o correspondente procedimento para
correcdo ou punicdo. A acao sancionatdria tem como principais bases juridicas os regimes de
acesso e exercicio das trés atividades supervisionadas - seguradora, de mediacao de seguros e de
gestado de fundos de pensdes -, bem como cerca de vinte outros diplomas legais.

2. Promoc¢ao do recurso a procedimentos de natureza sancionatéria e
nao sancionatdéria mais expeditos e eficazes

A acado sancionatéria prosseguida pela ASF segue o Regime processual aplicavel aos crimes
especiais do setor segurador e do setor dos fundos de pensdes. Este enquadramento e,
nomeadamente, 0 processo sumarissimo nele previsto, constitui um mecanismo para uma
atuagao mais célere, eficiente na punicao, mas, também, associada a finalidades de prevencao
geral.

3. Denuncia as entidades competentes das infragdes cuja puni¢ao nao
caiba no ambito das atribuicées da ASF

Quando se verifigue que as referidas condutas constituem crime ou infracao para a qual a ASF
nao seja a entidade competente para a sua analise e punicao, aquelas sdao denunciadas as
entidades legalmente competentes para esse efeito.

4. Reducao do niumero de pendéncias de processos de contraordenacao

A ASF renova o seu compromisso de manter uma acao sancionatoria efetiva, tempestiva e eficaz,
recorrendo, para esse efeito, a procedimentos nao sancionatoérios e sancionatdrios mais expeditos
e simplificados, tendo também em vista a reducao das pendéncias existentes relativamente a
processos anteriores a 2026.
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4.2. RECURSOS E SISTEMAS

4.2.1. INFRAESTRUTURAS E ATIVOS

1. Melhoria da organizacao dos espacos de trabalho

A coordenacdo estratégica e operacional dos processos de mudanca de postos de trabalho
constituira uma prioridade, assegurando:

/ o planeamento antecipado das necessidades logisticas;

/ aarticulacdo com as unidades organicas e outras entidades envolvidas;
/ aminimizacdo de constrangimentos ao funcionamento dos servicos;

/ amelhoria das condicées de trabalho.

Este planeamento permitira garantir uma gestao eficiente dos recursos envolvidos e o adequado
acompanhamento e sistematizacao das intervencoes realizadas.

2. Renovacgao da solugao central de armazenamento

No ambito da renovacao da infraestrutura tecnoldgica, sera promovida a renovagao da solugao
central de armazenamento (storage) e de outros equipamentos criticos com mais de quatro anos
de operacao, garantindo melhores niveis de desempenho, fiabilidade e seguranca. Esta iniciativa
permitira mitigar riscos associados a obsolescéncia tecnoldgica, reforcar a capacidade de
resposta as necessidades crescentes de processamento e armazenamento de dados e assegurar
a continuidade e resiliéncia dos servicos.

3. Planeamento anual de compras

Em 2027, decorrera a implementagao de um processo estruturado de planeamento anual de
compras, alinhado com a centralizagdo da contratacdao publica, visando otimizar processos,
reforcar a eficiéncia na utilizacao de recursos, reduzir tempos de resposta e assegurar aquisi¢oes
atempadas e alinhadas com as necessidades operacionais.
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4.2.2. DESENVOLVIMENTOS APLICACIONAIS

1. Atualizacao tecnoldgica da solucao de gestao documental

No ambito da modernizacao tecnoldgica, sera promovida a atualizagcao do software de gestao
documental para a versao mais recente, incorporando novas funcionalidades baseadas em |A e
melhorias significativas ao nivel da usabilidade, desempenho e seguranca. Esta evolucao
permitira otimizar a gestao de processos, aumentar a eficiéncia e proporcionar aos utilizadores
uma experiéncia mais intuitiva e colaborativa, alinhando a plataforma com as novas exigéncias
digitais desta Autoridade.

2. Plataforma de Governance, Risk & Compliance

A ferramenta de Governance, Risk & Compliance (GRC), a implementar na ASF durante o
segundo semestre de 2026, sera consolidada e disseminada internamente em 2027. O objetivo é
melhorar a monitorizagao integrada das praticas internas neste dominio, centralizando numa
Unica plataforma riscos, controlos, politicas e auditorias.

Em paralelo, a ferramenta suportarda a simplificacdo da interacdo interna, através da
automatizacdo de pedidos de colaboradores e da estruturacdo dos reportes internos obrigatoérios,
libertando capacidade operacional para atividades de maior valor acrescentado.

3. Desenvolvimento de assistentes virtuais

No contexto da evolucao da presenca digital da ASF, serd promovido o desenvolvimento de
assistentes virtuais para o Portal do Consumidor e para a drea de regulacao no sitio institucional,
com o objetivo de facilitar o acesso a informacao e melhorar a experiéncia dos utilizadores.
Atendendo as diversidade e especificidade dos diferentes publicos-alvo — desde cidadaos a
entidades supervisionadas —, estes assistentes serao concebidos para adaptar a comunicacao,
simplificar conteddos complexos e orientar os utilizadores de forma intuitiva e personalizada,
contribuindo para uma maior proximidade, clareza e eficiéncia na interagcdao com os servigcos
disponibilizados.
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4. Automatizacao da tesouraria dos Fundos

Pretende-se operacionalizar a desmaterializacdo integrada dos processos de tesouraria dos
Fundos sob gestao da ASF, através da ligacdo automatica entre o ERP, o gestor documental da
ASF e os Fundos, eliminando definitivamente os processos em suporte de papel. O objetivo é
aumentar a eficiéncia operacional e reduzir erros, elevando a qualidade da gestao financeira da
ASF.

5. Ferramentas Estratégicas de Apoio a Decisao Financeira

Prevé-se o desenvolvimento de dashboards com visualizagdo em tempo real da informacdo
orcamental e financeira com base em dados do ERP.

Adicionalmente, pretende-se que as notas do Relatério de Contas Anuais sejam automatizadas
no ERP, reduzindo o tempo de producdo e mitigando o risco de erro.

6. Nova plataforma de gestao do FAT

Para 2027, assume particular relevancia a definicdo do desenvolvimento de uma nova Plataforma
de Gestdo do FAT, enquanto projeto estruturante para a modernizagao e transformacao dos seus
modelos de funcionamento. Esta iniciativa visa reforcar a capacidade operacional do Fundo,
através da simplificacdo e da automatizagcdo de processos, da melhoria da eficiéncia interna e do
aumento da qualidade, fiabilidade e tempestividade da informacao de gestao.

A concretizagdao deste projeto constitui um pilar essencial para o reforco da sustentabilidade
operacional do FAT, permitindo reduzir riscos associados a processos manuais € a fragmentacao
de sistemas, e criando as condigcdes para uma gestdao mais integrada, eficiente e preparada para
os desafios futuros.

7. Acesso ao Registo Central de Seguros de Vida

No ambito do Decreto-Lei n.° 384/2007, de 19 de novembro, alterado pelo Decreto-Lei n.° 112/2013,
de 6 de agosto, que cria o Registo Central de Seguros de Vida e estabelece o direito de acesso a
informacdo nele constante, pretende-se a reformulagao do processo de consulta aos dados do
Registo Central, com a desmaterializacao de formularios e automatizacao das atividades deste
processo e a sua disponibilizacao no Portal do Consumidor.

A solucao deve garantir o acesso do titular dos dados e interessados, através de mecanismos de
autenticacdo, para preencher e validar informacao complementar, submeter documentos de
suporte a pedidos e receber a lista de resultados.
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8. Agenciamento de viagens

Em 2027, sera estabelecido um contrato de agenciamento de viagens com um operador Unico
gue disponibilize uma ferramenta Online Booking Tool (OBT) para uso interno, tornando a reserva
de viagens mais rapida, mais eficiente e com maior probabilidade de obtencado de tarifas mais
competitivas. Como corolario, ird promover-se a aprovacao de normas uniformmes em matéria de
deslocacdes e estadas, a fim de simplificar procedimentos e reduzir o nidmero de intervenientes
NOS Mesmos.
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O orcamento e as demonstracdes financeiras previsionais sao a expressao contabilistica das
escolhas assumidas pela entidade. As escolhas sdo racionais e condicionadas. Decorrem da
otimizagdo na execucao das prioridades estratégicas, sujeita a um vasto conjunto de restricdes
humanas, fisicas, tecnoldgicas, institucionais e financeiras. No caso da ASF, e dos Fundos que
gere, uma parte importante das restricdes institucionais e financeiras decorre das regras da
gestao financeira publica a que estao submetidas. Estas regras integram o acervo de condicdes
institucionais e impactam sobremaneira na capacidade de execucao orgcamental e na
racionalidade econdmica dos investimentos financeiros. Como se explicara adiante, ndao basta
dispor de recursos financeiros préprios para cumprir as atividades descritas na Parte Il deste
documento — as escolhas de politica da instituicdo para 2027. E preciso que o contexto legal o
permita e a experiéncia passada tem sido muito inibidora da capacidade de entrega das escolhas
reveladas nos planos anuais de atividades. Desde ja se esclarece que esta inibicao nao decorre da
sujeicao ao Sistema de Normalizacao Contabilistica para as Administragdes Publicas, mas sim de
regras sobre cativagdes e aquisicdao de servicos, especificadas nas leis anuais de Orcamento do
Estado e densificadas posteriormente nos decretos-lei de execucao orcamental, e também de
regras sobre aplicacdo de saldos de geréncia e politicas de investimento em ativos financeiros.

Este capitulo expde o enquadramento legal desafiante que molda a capacidade de execucdo das
atividades e do orcamento explicados noutros capitulos. A seccao 5.1 deste documento apresenta
as normas nas leis do Orcamento do Estado e nos seus decretos-lei densificadores que
sistematicamente contrariam outros diplomas que consagram a independéncia na acao face ao
poder politico e a autonomia financeira na gestdo das trés entidades. A necessidade de obter
posicdes excedentdrias nos varios conceitos de saldo é justificada na Seccdo 52. A seccao
seguinte mostra como o contexto politico-legal limita seriamente a utilizacdo racional dos
excedentes em prol dos fins prosseguidos pela ASF e pelos Fundos que administra. A narracao
identifica as restricdes legais cuja persisténcia se impde questionar.
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51. A NATUREZA DAS RESTRICOES
LEGISLATIVAS SOBRE A
EXECUCAO ORCAMENTAL

A ASF é uma entidade reguladora sujeita a Lei n.° 37/2013, de 28 de agosto (Lei-quadro das
entidades administrativas independentes com fung¢des de regulacao da atividade econdmica dos
setores privado, publico e cooperativo). A independéncia no exercicio das suas fungbdes é
garantida pelo art. 45.°. O art. 33.° dota a ASF de autonomia no que se refere ao seu orgamento.
Destaca-se, em particular, o nUmero 4 deste artigo: “(...) ndo podem ser impostas as entidades
reguladoras cativagbées de verbas sobre os montantes das respetivas receitas proprias ou
sujeicdo a autorizagdo dos membros do Governo para celebracdo de contratos ou realizagdo
de despesa”.

A lei confiou a ASF a gestao de dois fundos: o FAT e o FGA. Sao fundos especificamente criados
pelo Estado para garantir o pagamento de indemnizag¢des aos lesados em caso de dificuldades
econdmicas dos empregadores, inexisténcia de seguro automaovel obrigatdrio ou impossibilidade
de identificacao de culpados, entre outras razoes.

A eles é extensivel o regime juridico-financeiro aplicavel a ASF pela legislacdo orcamental anual.’®
Importa frisar que as trés entidades sao exclusivamente financiadas por receitas proprias, a maior
percentagem das quais assenta em taxas de supervisdao (no caso da ASF; incidem sobre a
producao de seguros, fundos de pensdes e mediacao, e o reconhecimento de cursos de formacao
profissional), taxa sobre salarios seguros (no caso do FAT) e taxa sobre a produgao da cobertura
obrigatdria do seguro de responsabilidade civil automodvel (no caso do FGA).

Mais, a ASF ndo integra o setor das Administragdes Publicas que Portugal considera para efeitos
de contas nacionais,” o que significa que nem o orgcamento nem as contas orcamentais e
financeiras da ASF contam para as finangas publicas em contabilidade nacional e as regras de
disciplina orcamental a que Portugal esta vinculado na UE.

Apesar deste contexto legal e institucional, as leis anuais do Or¢gamento do Estado e os decretos-
lei de execucao orcamental tém imposto a ASF, ao FAT e ao FGA, ao longo dos anos, restricdes a
autonomia orgamental que limitam a cobrancga de receita propria e a realizagcdo de despesas
importantes para cumprir responsabilidades que |hes estdo atribuidas por lei. As restricdes

'® Por for¢ca do numero 3 do art.2.° das leis que aprovaram os Or¢camento do Estado mais recentes ver, por exemplo, a Lei n.° 73-A/2025, de
30 de dezembro, que se aplica ao exercicio orgamental em curso.

7 Vide, por exemplo, a lista mais recente das entidades que integram o Sector 13 (Administragdes Publicas) das Contas Nacionais: INE (2026),
Entidades do Setor Institucional das Administracées Publicas, margo.
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consubstanciam-se em reservas orcamentais na despesa dos dois Fundos® e sujeicdo a
autorizacao politica de muitos contratos de aquisicao de servicos por parte da ASF e dos Fundos.
Os proximos paragrafos explicam a situacao.

5.1.1. RESERVAS SETORIAL E DO MINISTERIO DAS FINANCAS

As cativacdes, desde 1 de janeiro de 2026 redefinidas como reservas sectorial e do Ministério das
Finangas, sao o congelamento de determinada percentagem da dotacao inicial em varias
rubricas do classificador econdémico da despesa. Tipicamente, sao aplicadas transversalmente a
todas as entidades da Administragao Central, embora com excecgdes.

No universo ASF, tem havido cativagdes e reservas ao longo do tempo sobre varias rubricas do
orcamento do FAT e do FGA, que impactam sobre trés matérias muito sensiveis: pagamento das
indemnizacdes aos lesados de acidentes de viacdo, pagamento das compensacdes obrigatdrias
por lei as seguradoras no ambito dos acidentes de trabalho e, ainda, ressarcimento a ASF da
despesa em que esta incorre com a gestao dos fundos. Recorda-se que as taxas de supervisao da
ASF nao foram criadas para financiar essa gestao e nao podem ser utilizadas para outra finalidade
gue ndo seja a supervisao. Recorde-se que, habitualmente, ha dois momentos por ano, de
aplicagdo de cativagdes. A primeira surge na Lei do Orcamento do Estado e é logo aplicada as
dotacdes iniciais de despesa, € a segunda surge a meio do exercicio econdémico, no Decreto-Lei
de Execucao Orcamental. Enquanto se mantiver o efeito das reservas orcamentais na rubrica dos
Fundos que serve para ressarcir a ASF pelos custos de gestao em que incorre, a ASF,
naturalmente, nao cobra esta receita e tem de adiar ou mesmo eliminar, por falta de dotacao
disponivel em tempo util, um numero significativo de atividades previstas nos seus Planos de
Atividades que estao dependentes da contratagao de servicos, com a consequente menor
execucao da despesa orcamentada.

Este congelamento de parte da dotacdo aprovada pela Assembleia da Republica impacta
também no cumprimento de responsabilidades legais dos Fundos. E habitual, a partir de
determinado momento da execucao orcamental, ndo haver dotacao disponivel para permitir ao
FAT e ao FGA satisfazerem os seus deveres legais e judiciais de pagarem compensac¢des as
vitimas de acidentes de viacao, as vitimas de acidentes de trabalho e as seguradoras em virtude

'8 Até 2025, havia cativagdes em multiplas rubricas da despesa e uma reserva orcamental (congelamento de 2,5% da dotagdo total do
or¢camento de cada institui¢cao). Através da lei do Or¢camento do Estado para 2026, aquelas restri¢des foram substituidas por outras: reserva
condicionada pelo membro do Governo da area sectorial da entidade e reserva condicionada pelo membro do Governo responsavel pela
area das Finangas.
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das atualizagbes anuais de pensbdes legisladas pelo poder politico. Q
persisténcia das reservas orcamentais em dado ano leva a penalizagdes no bem
cuja prote¢ao os Fundos sao supostos garantir e a aumento da divida publica,
responsabilidades, tendo valor legal e judicial, terdo de ser pagas no futuro.

Plano Anual de Atividades e Orgamento 2027 | ASF - 117



5.1.2. AQUISICOES DE SERVICOS

Muitos servicos de alto valor acrescentado, apesar de planeados e orcamentados, nao podem
iniciar os seus procedimentos de contratacdo publica porque estdo sujeitos a restricdes nas leis
anuais do Orcamento do Estado e nos subsequentes decretos-lei de execug¢ao orcamental. Sem
autorizagao pelo membro do Governo responsavel do programa orcamental “Finangas”, nao é
possivel desencadear a contratacdo de indmeros servicos. Para ilustracao legal, recorre-se a Lei
do Orcamento do Estado para 2026 — Lei n.° 73-A/2025, de 30 de dezembro. Em anos anteriores,
vigoraram as mesmas normas, com diferencas pouco significativas.

Do art.15.° (epigrafe “Encargos com contratos de aquisicao de servicos”), relevam os trés primeiros
numeros:

/o numero 1 estabelece a proibicdo de a soma de encargos globais com todos estes
contratos em 2026 ultrapassar a soma paga no ano anterior, acrescida de 1,75%;

/o nudmero 2 determina que o conjunto de contratos que se venham a renovar ou a
realizar em 2026 com objeto idéntico a contrato vigente no ano anterior nao pode
somar despesa em 2026 superior a paga em 2025 pelo conjunto de contratos com o
mesmo objeto, total acrescido de 1,75% e, finalmente,

/o numero 3 impde que a celebracdo em 2026 de qualquer contrato com objeto
diferente dos vigentes no ano anterior tem de obter autorizagao politica prévia e
obriga a entidade a ter de ajustar a sua carteira de servigos por forma a que a execucao
do novo contrato ndao implique a ultrapassagem do teto global fixado pelo numero 1.

Vale a pena notar que, segundo a Unidade Técnica de Apoio Orcamental (UTAQ),"” as restricdes
citadas neste paragrafo estiveram sujeitas a congelamento nominal (variagdao percentual nula na
despesa paga entre dois anos consecutivos) entre 2015 e 2022. Para 2023 e 2024, as leis do OE
permitiram o aumento até 2% (e 2,75% em 2025).

19 utA0 (2024), Apreciacdo final da Proposta de Orcamento do Estado para 2025 e do Plano Or¢camental-Estrutural Nacional de Médio
Prazo 2024-28, Relatério UTAO n.° 17/2024, Unidade Técnica de Apoio Orcamental da Assembleia da Republica.
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5.1.3. COROLARIO

A repeticao, ha tantos anos, destas restricdes legais a utilizacao do orcamento aprovado pelo
Parlamento, for¢ca a ASF e os Fundos a oferecer sistematicamente servicos a sociedade abaixo da
sua capacidade.

A eventual ultrapassagem destas restricdes legais carece de autorizagao discricionaria por parte
do membro do Governo responsavel pela drea das Financgas. Os pedidos tém de ser devidamente
fundamentados, com especificagdao individual das intencdes de contratacao, e as decisdes
politicas assentes em avaliacdes por parte de servicos competentes do Ministério. O mesmo vale
para a eventual libertacao das cativacgdes, agora designadas de reservas setorial e do Ministério
das Financas. No passado, muitos pedidos ndao foram deferidos ou, quando o foram, ja mais de
meio ano havia decorrido. Ainda mais com as exigéncias proprias do Cddigo da Contratacao
Publica, inumeros projetos importantes para as missées da ASF e dos Fundos nao tém sequer
arrancado ou terminam os exercicios com taxas de execugcao muito baixas. Portanto, o contexto
politico-legal das opc¢des de gestao alonga a tomada de decisdes, comporta uma enorme
incerteza sobre a verdadeira restricao orcamental ao longo de cada ano econdémico e desvia
muito recurso-tempo de atividades nucleares para o trabalho burocratico (de indole juridica e
financeira) associado a verificacao do cumprimento dos tetos assim impostos a utilizacdo das
dotacdes orcamentais e justificar os sucessivos pedidos de excecdo ao poder politico. No
momento em que este Plano de Atividades e Orcamento € fechado, ainda nao foi autorizado o
inicio dos procedimentos de contratacdo de um uUnico servico com objeto diferente dos
executados no ano passado.
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52. AIMPORTANCIA DOS
SALDOS POSITIVOS

A ASF vive exclusivamente de receitas proprias e deve pugnar por prever e executar saldos
globais positivos. Desde logo, estd obrigada ao cumprimento do principio do equilibrio
orcamental. Depois, importa notar que, para ndao pesar nunca no bolso dos contribuintes e
preservar a sua independéncia, deve gerar saldos globais positivos e acumular reservas para
conjunturas adversas e satisfacao de necessidades aquisitivas extraordinarias sem recurso a
empréstimos. Ao mesmo tempo, e para evitar abusos de poder dominante, a principal fonte de
receita, i.e., o fluxo das taxas de supervisdo cobradas aos operadores regulados, é proporcional a
producao destes e fixada administrativamente pelo Estado.

A alimentacao de reservas € essencial para preservar a autonomia da ASF para cobrir riscos
importantes no futuro. Um deles é o risco de insuficiéncia de receitas. As taxas de supervisao,
assim como o produto da atividade sancionatdria, flutuam ao longo dos anos, com acréscimos e
diminuicdes exdgenas a vontade da ASF. O facto de terem aumentado nos anos mais recentes
nada garante que o comportamento seja igual no futuro. Outro risco importante € o risco de
atividade. Das acgdes regulatdria, supervisora e sancionatdria podem resultar, em caso de litigio,
acoOes judiciais interpostas contra a ASF por partes interessadas. O evento potencialmente mais
danoso em termos financeiros para a ASF sera a faléncia de operadores de seguros. Estes cenarios
sdao ponderados e a ASF recorre a metodologia consagrada na literatura para todos os anos prever
a necessidade de reforco destas reservas. Como se disse acima, a prudéncia manda também
acumular reservas para cobrir o risco de despesa estrutural futura que venha a emergir e ndo
caiba nos recursos efetivos, a fim de ndo perturbar a estabilidade das taxas pagas pelas entidades
supervisionadas. Um exemplo, alids, comum aos Fundos que gere, entre muitos outros, é a
necessidade de prover a reconstrucao do patrimoénio e a descontinuidades no negdcio na parte
ndo segura em caso de catdstrofe ou outro evento calamitoso.

Portanto, saldos globais positivos sdo legais e mesmo necessarios. Asseguram estabilidade
financeira, previsibilidade das taxas de supervisao e capacidade de resposta prdpria a riscos
futuros.
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5.3. LIMITACOES LEGAIS SOBRE SALDOS DE GERENCIA
E GESTAO DAS RESERVAS

Mau grado os Estatutos e a Lei-Quadro das Entidades Reguladoras prescreverem o contrario, a
verdade é que a ASF, o FAT e o FGA estao sujeitos as leis do Orcamento do Estado e a outras pecgas
legislativas e regulamentares da contabilidade publica e do regime dos fundos e servicos
auténomos, que acabam por impedir a capacidade de utilizacao dos saldos de geréncia e a
gestdo dos excedentes de tesouraria.

Em primeiro lugar, estas entidades sdo obrigadas a transitar os saldos de geréncia anterior para
o orcamento de receita do ano seguinte, até 30 de junho deste ano. Porém, ndo tém autonomia
para os poder utilizar na execug¢ao do Saldo Global. A regra é sucessivamente fixada nos decretos-
lei anuais de execugao orcamental. No mais recente, valido para 2026, esta regulamentada no
art. 19.°, sob a epigrafe “Aplicacao de saldos”. Estabelece que “a aplicacdo em despesa dos saldos
transitados s6 pode ser efetuada apods autorizagao do membro do Governo responsavel pela area
das finangas”. Quer isto dizer que a ASF nao possui autonomia para usar os saldos no
financiamento de despesa efetiva.?? Como se verd nos paragrafos seguintes, a autonomia para
aplicar em ativos financeiros é extremamente limitada.

Em segundo lugar, o Saldo de Geréncia é obrigatoriamente depositado em conta a ordem
constituida junto da Agéncia de Gestao da Tesouraria e da Divida Publica (IGCP), em
cumprimento do principio legal da Unidade de Tesouraria do Estado. Ora, o IGCP, em alternativa
a conta de depdsitos a ordem com remuneracao nula, sé disponibiliza aplicacbes em divida
puUblica portuguesa cuja rentabilidade nominal ndo bate a taxa de inflacdo: Certificado Especial
de Divida PuUblica de Médio e Longo Prazo (CEDIM) e Certificado Especial de Divida Publica de
Curto Prazo (CEDIC) Portanto, sem autorizacao politica expressa, os saldos sdo acumulados na
conta a ordem junto do IGCP. Mesmo para aplicar em CEDIC estd o universo ASF dependente de
terceiros (IGCP ou mesmo a tutela politica).

Em terceiro lugar, o investimento noutros ativos financeiros tem um engquadramento juridico
nebuloso quanto a prazos, instrumentos elegiveis e definicao de politica de investimento. Em
todo o caso, sera sempre necessaria decisao politica discricionaria prévia a qualquer intencao da
ASF ou dos Fundos que representa para buscarem um melhor ajustamento, em termos de risco,

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

21 34 os Estatutos da ASF (Decreto-Lei n.° 1/2015, de 6 de Janeiro) determinam o contrario. O n.° 2 do art. 35.° diz que “(..) a ASF n&o sao
aplicaveis as regras da contabilidade publica e o regime dos fundos e servicos auténomos, nomeadamente as normas relativas a
autorizagdo de despesas, a transigdo e utilizagdo dos resultados liquidos e as cativagdes de verbas”. O n.° 4 determina: "Os resultados
liquidos da ASF, que podem transitar para o ano seguinte, sdo utilizados, entre outras aplicagdes:

a) Na constituicio, pelo conselho de administrac&o, de reservas para riscos de atividade ou para riscos de insuficiéncia de receitas ou de
outras reservas que contribuem para a estabilidade dos montantes das taxas a que as entidades supervisionadas estdo sujeitas;

b) Na promocao do desenvolvimento de conhecimentos técnicos e respetiva difusdo e no reforgo da literacia financeira, no que se refere
ao setor segurador e dos fundos de pensdes.”
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rentabilidade, maturidade e liquidez para a mobilizagdo dos Saldos de Geréncia anteriores e
mesmo para gerir os Excedentes de Tesouraria. A ASF pode, e tem feito, estudos atuariais de
alinhamento temporal entre ativos e responsabilidades, essenciais para definicao posterior de
politicas racionais de gestao das carteiras de ativos. Mas, sem decisdes politicas, nao consegue
passar desta fase técnica preparatoria.

Em quarto lugar, a ASF esta proibida de capitalizar o rendimento dos titulos financeiros. Em
obediéncia ao principio da Unidade de Tesouraria do Estado, todos os anos € obrigada a transferir
para a conta a ordem junto do IGCP a totalidade dos rendimentos obtidos (juros, dividendos, etc.)
em investimentos anteriores a 2018.%

Em quinto lugar, os reembolsos de capital financeiro sao devolvidos a conta a ordem no IGCP e
acabam gerando receita de capital (operacdes com ativos financeiros) e maiores Saldos
Orcamentais no ano corrente, maiores Saldos de Geréncia para o ano seguinte e, claro, também
maiores Excedentes de Tesouraria que nao podem ser aplicados no financiamento das atividades
da ASF, do FAT e do FGA. Claramente, este contexto gera liquidez excessiva e que nao é
aproveitada em beneficio da missdo das trés entidades.

Em suma, todas as restricdes descritas neste capitulo, alheias a vontade da ASF, intrometem-se
na independéncia e na autonomia financeira da instituicdo. Acabam por impedir a execucao
satisfatdria e muito necessaria da despesa orcamentada e alimentar excessivamente os Saldos
de Geréncia. Espera-se que o enquadramento aqui providenciado ajude a interpretar as opgdes
com reflexos orcamentais e financeiros do Plano de Atividades (Parte Il deste relatdrio) e a
compreender os resultados apresentados nos documentos anuais de prestacao de contas.

22 A carteira da ASF s¢6 inclui divida da Republica Portuguesa. As Ultimas Obrigag¢des do Tesouro foram adquiridas em 2018. Possui, em
maior volume, CEDIM e CEDIC adquiridos até 2025. J& o FAT e o FGA possuem, para além destes instrumentos, agdes, obrigacdes de
empresas privadas e emitentes puUblicos ndo residentes, assim como unidades de participagao em fundos de investimento. Todas as
aplicacdes fora de divida da Republica Portuguesa foram adquiridas apenas até 2012. Foram adquiridas Obriga¢gdes do Tesouro portugués
até 2018.
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6.1. METODOLOGIAS DE APURAMENTO

Como se vera na Seccao 7.1, as taxas cobradas a titulo de supervisao constituem a principal fonte
de receita. O seu regime legal estad no art. 38.° dos Estatutos da ASF — Decreto-Lei n.°1/2015, de 6
de janeiro. Correspondem a uma determinada percentagem aplicada sobre indicadores
objetivos da producao realizada pelas empresas de seguros, pelas entidades gestoras de fundos
de pensoes, pelos mediadores de seguros ou resseguros e pelas entidades promotoras de cursos
de formacao. A versao atual das percentagens, a aplicar pela primeira vez em 2027 num ano
econémico completo, foi fixada pela Portaria n.° 513/2025/2, de 9 de setembro. As bases de
incidéncia objetiva das taxas de supervisdao estdo definidas na portaria que a antecedeu —
Portaria n.° 74-B/2016, de 24 de marco.

As taxas sdo cobradas nos meses de janeiro e julho, tendo como base de incidéncia o valor da
producdo apurada pelos operadores com o desfasamento de um semestre.?® Assim, a cobranca
pela ASF no semestre 1 do ano t refere-se a producdo apurada pelas empresas no semestre 2 do
ano t-1e a cobranca no semestre 2 do ano t incide sobre a producao das empresas no semestre
1do proprio ano t.

A previsao da receita das taxas de supervisao € realizada pela ASF com base em modelos
economeétricos de regressao multipla. Utilizam, como regressores, o PIB nominal e as variaveis de
producao definidas na portaria de 2016. Estas intervém nas regressdes com varios niveis de
desfasamento temporal e diferem consoante os ramos de seguros. A série do PIB integra as
observacdes apuradas pelo Instituto Nacional de Estatistica com as previsdes mais recentes
construidas pelo Banco de Portugal. As séries de producao sao recolhidas pela ASF diretamente
junto dos operadores. A metodologia de construcdao das previsdes de receita das taxas de
supervisao esta documentada em estudos especificos do Departamento de Anadlise de Riscos e
Solvéncia.

2 Com excegdo da producao dos mediadores e dos fornecedores de cursos de formacéo, que seguem regras proprias. Detalhes na Norma
Regulamentar n.° 4/2016, de 12 de maio.
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6.2. PREVISAO DE RECEITA DAS PRINCIPAIS TAXAS DE
SUPERVISAO

O QUADRO Tresume as previsdes das taxas de supervisdo com materialidade significativa.?* Para
2027, projeta-se uma cobranca na ordem dos 33 303 milhares de euros (m€). As maiores
contribui¢cdes advém dos ramos Vida g, sobretudo, Nao-Vida da atividade seguradora. Explicam
94% da cobranca total.

QUADRO 1— PREVISOES DE RECEITA POR PRINCIPAIS LINHAS DE SUPERVISAO

euros
Linha de Orc Revisto 2026 Orc 2027

negécio (3) (4)
0,048% 295 2025
Tx Vida & FP v 0,078%
xVida 0,078% 125 2026 °
Vida 6360859 6851772
N3o Vida 22046 984 24425 856
FP's 568 660 604 582
Mediacio 1420820 1420820
Total 30397323 33303 030

Para melhor comparar com o periodo homologo, é preciso ter em conta que a alteracdo das
percentagens de incidéncia foi conhecida a 9 de setembro de 2025, quase dois meses depois de
o0 orcamento para 2026 ter sido fechado. Por isso, a coluna referente a 2026 nao corresponde ao
orcamento inicial, mas antes ao orgamento inicial corrigido com nova previsao, contemporanea
da ora apresentada para 2027. A corregao consistiu em considerar a alteragao das percentagens
sobre a producao do ramo Vida e das sociedades gestoras de fundos de pensdes. A receita do
primeiro semestre de 2026 foi cobrada com 0,048% e a receita do segundo semestre sera cobrada
com base na nova percentagem estabelecida pela portaria de setembro de 2025, 0.078%.

O estudo que serviu de base ao QUADRO 1 decompds a variacao entre 2027 e 2026 entre efeito
producao e efeito percentagens. Concluiu que o aumento esperado na produgao dos operadores
explica cerca de 39% do crescimento previsional da receita, devendo-se o restante ao contributo
da atualizagao de taxas.

2*Ficam de fora as taxas incidentes sobre o nimero de cursos de formac&o reconhecidos pela ASF e as taxas sobre atos individualmente
praticados por mediadores.
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Finalmente, é relevante informar que a metodologia inovou este ano ao realizar uma auto-
avaliacdo estatistica dos erros de previsao anteriores. Nos ultimos cinco anos, com observacdes
completas, constatou-se que as previsdes subestimaram as cobrancas observadas na maioria dos
casos. Com base na minimizacao da soma do quadrado das diferencas entre as receitas previstas
e as receitas observadas em cada ano do periodo analisado, foi apurado um fator multiplicativo
especifico para cada equagao que visou mitigar a probabilidade de subprevisao no futuro. As
previsdes pontuais para 2027 exibidas no QUADRO 1 ja estao corrigidas por este fator.
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71. VISAO SINOTICA DA RECEITA

A ASF é exclusivamente financiada através de receitas proprias. As receitas proprias admissiveis
estdo listadas no n.° 1 do art. 37.° do Decreto-Lei n.° 1/2015, de 6 de janeiro (Estatutos da ASF).
Embora a lei preveja no n.° 2 daquele artigo a possibilidade de beneficiar de receitas provenientes
da utilizacao de bens de dominio publico ou de dotacdes do Orcamento do Estado, a verdade é
gue tais recursos nao sao cobrados.

O Quadro 1 resume a estrutura de financiamento da instituicdo, de acordos com os valores
orcamentados para 2026 e 2027. Assim, a receita total prevista para o exercicio de 2027 ascende
a 90 655 m€. Importa notar que a receita efetiva representa 53,8% da receita total. E este volume
de recursos que alimenta a atividade operacional da ASF.

Face a previsao inicial de 2026, regista-se um acréscimo de 7 073 m<€ em receitas correntes. Este
acréscimo resulta, essencialmente, de dois contributos: taxas de supervisdo e reembolso dos
custos da ASF com a gestao do FAT e do FGA.

As taxas de supervisao foram explicadas no capitulo anterior, assim como o método
economeétrico de previsao utilizado para prever os valores a cobrar até final de 2026 e 2027. Em
2027, ascenderdo a 33 303 m€. A quantia remanescente no Capitulo 04, cerca de 239 m<€, resulta
da atividade sancionatéria (coimas e juros de mora e compensatorios).

QUADRO 2 - COMPOSICAO DA RECEITA

(milhares de euros)

Capitulo Designhacédo Orcamento 2026 Orcamento 2027 Var. 26/27 (€) Var. 26/27 (%)

Receitas Correntes

04 Taxas, multas e outras penalidades 30513 33542 3029 10%
05 Rendimentos da propriedade 232 991 760 328%
07 Venda de bens e servigos correntes 10932 14216 3284 30%

Sub-total de Receitas Correntes 41676 48 749 7 073 17%

Receitas de Capital

09 Venda de bens de investimento 1 1 0 0%
n Ativos financeiros 4750 37578 32828 691%
15 Reposi¢cdes ndo abatidas aos pagamen 13 13 (o] 0%
16 Saldo da geréncia anterior 39521 4314 -35207 -89%

Receita Efetiva 41 690 48 763 -31923 17%
Total de Receitas 85 961 90 655 4 694 5%
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Como é sabido, o legislador optou, em tempo, por atribuir a ASF a gestdo do F
decidiu também financiar as despesas e a acumulagdo de reservas dos Fundos ¢
proprias — no caso do FGA, incidentes sobre a producao da cobertura obrigatdria do seg
responsabilidade civil automovel; no caso do FAT, incidentes sobre os saldrios seguros p
apodlices de acidentes de trabalho. Ora todas as tarefas de gestao sao executadas com o consumo
de recursos humanos, logisticos, tecnoldégicos, consumiveis e fornecimentos externos
providenciados pela ASF. Porém, as taxas de supervisdo sobre as empresas reguladas nao podem
servir para sustentar a atividade dos Fundos. Como a ASF, o FAT e o FGA tém contas separadas,
torna-se, assim, inevitavel o ressarcimento das despesas incorridas pela ASF com a administragcao
dos Fundos. Para garantir uma determinagdo rigorosa, transparente e rastreavel dos gastos dos
centros analiticos FAT e FGA, é utilizado o modelo de contabilidade de gestao em vigor, integrado
no sistema de informacao contabilistica. O apuramento da previsdo de reembolso dos custos de
gestao, no montante total de 14 216 m€ para 2027, teve por base a aplicacdo dessa metodologia
aos gastos provenientes da demonstragao de resultados previsional para o ano de 2027.
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7.2. INFORMACAO COMPLEMENTAR
SOBRE A VENTILACAO ECONOMICA
DA RECEITA

Sobre a composicao da receita, destaca-se o seguinte:

/O ano de 2027 sera o primeiro com impacto total da entrada em vigor do diploma que
reviu a percentagem de algumas taxas de supervisdo — Portaria n.° 513/2025/2, de 9 de

setembro. Em 2026, aquele diploma so tera impacto na cobrang¢a do segundo semestre.
Em 2027, impactara na cobranca dos dois semestres;

/ avariacdo do capitulo “Rendimentos da propriedade"? resulta, essencialmente, dos juros
provenientes das aplicagcdes financeiras;

/ avariacdo no capitulo “Ativos Financeiros" decorre do reembolso, em 2027, de CEDIC e de
CEDIM;

/ no capitulo “Venda de bens e servicos correntes” encontram-se registados os custos de
gestado suportados pela ASF com a gestdo do FAT e do FGA acima explicados. calculados
com base na aplicacdao do Modelo de Contabilidade de Gestdo em vigor desde 2024.

% Previsao realizada pelo Departamento Financeiro.
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7.3. DECOMPOSICAO DOS GASTOS COM
A GESTAO DO FAT E DO FGA

Estes gastos decorrem do modelo de contabilidade de gestdo e da melhor previsao possivel a
data de fecho da proposta de orcamento da ASF sobre os encargos da ASF, na o6tica da
contabilidade financeira, ao nivel dos servicos prestados aos Fundos nas areas de recursos
humanos, logistica, tecnologia e financeira, para a prossecucao das respetivas missodes. Inclui,
ainda, o acerto estimado dos custos de gestdo que ndo serao cobrados em 2026, e que apenas
poderda ser processado apods o fecho das contas de 2026 da ASF, o que s6 sucedera no final do
primeiro trimestre de 2027. S6 neste momento se conhecerd o valor definitivo dos gastos da ASF
com a gestdo dos Fundos em 2026..

O quadro abaixo apresenta a previsao das duas componentes dos custos de gestao de cada
Fundo.

QUADRO 3 - COMPOSICAO DOS CUSTOS DA ASF COM A GESTAO DOS FUNDOS

(milhares de euros)

FAT
Custos de Gestdo 2027 (valores estimados MCG) 4234
Acerto dos custos de 2026 324
FGA
Custos de Gestdo 2027 (valores estimados MCG) 8778
Acerto dos custos de 2026 880

Valor para o Orcamento 2027 9 658
Total dos Custos de Gestdo 2027 14 216
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7.4. VISAO SINOTICA DA DESPESA

Esta secdo apresenta as despesas previstas para 2027, em comparagao com o periodo homalogo
de 2026.

De acordo com o quadro seguinte, verifica-se um aumento global da despesa, com o total a
ascender a 90 292 m<€, o que corresponde a um acréscimo de 44 796 m<€ face a 2026 (+98%). Esta
evolucao é, sobretudo, explicada pelo crescimento significativo das despesas de capital, que
passam de 7 543 m€ em 2026 para 46 507 m€ em 2027, refletindo um aumento de 38 964 m€
(+ 517%). Dentro destas, sao as aplicagdes em ativos financeiros que dominam a variagao
(+ 37 229 m<€).

Por sua vez, as despesas correntes registam também um acréscimo, ainda que mais moderado,
passando de 37 953 m<€ para 43 785 m<€, 0 que representa um aumento de 5 832 m€ (+15%).
Em resultado destas variagdes, a despesa efetiva atinge 48 243 m€ em 2027, traduzindo-se num
crescimento de 7 497 m<€ (+18%) face ao ano anterior.

QUADRO 4 - COMPOSICAO DA DESPESA

(milhares de euros)

Agrupamento Designagdo Orcamento 2026 Orcamento 2027 Var.26/27 (€) Var. 26/27 (%)

Despesas Correntes

Ol Despesas com o pessoal 26387 30000 30612 14%

02 Aquisicdes de bens e servigos 8381 10367 1985 24%

04 Transferéncias correntes 3108 3205 97 3%

06 Outras despesas correntes 76 213 137 180%
Sub-total de Despesas Correntes 37 953 43 785 5832 15%
Despesas de Capital

07 Aquisicdo de bens de capital 2793 4 458 1665 60%

09 Ativos financeiros 4750 42 049 37299 785%
Sub-total de Despesas de Capital 7 543 46 507 38 964 517%
Despesa Efetiva 40 746 48 243 7 497 18%
Total Despesas 45 496 90 292 44796 98%

A despesa total prevista para 2026 ascende a 90 292 m<€. Importa sublinhar que 46,6% deste
montante respeita a aquisicao de ativos financeiros (42 049 m<€). Prevé-se o reinvestimento do
reembolso esperado, em 2027, de ativos financeiros no montante de 37 549 m<€, relativos a CEDIC,
bem como aplicacdes em CEDIM no valor de 4 500 m<€. E aquele reinvestimento que explica a
grande variagcdo face ao orcamento inicial de 2026, que nao beneficiou de reembolso esperado
expressivo de CEDIC.
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A despesa que mais importa para as operacdes anuais da ASF € a despesa e
a 48 243 m€. O acréscimo de 18% decorre, essencialmente, dos contributos d
01 (+3 612 m€), 02 (+1985 m€) e 07 (+1 665 M<€). A proxima secgao explica a variaga
agrupamentos.
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7.5. INFORMACAO COMPLEMENTAR
SOBRE A VENTILACAO ECONOMICA
DA DESPESA

A evolugcdo do agrupamento das “Despesas com o pessoal” resulta da politica de recursos
humanos, que visa racionalizar o quadro de pessoal da ASF no contexto do Plano Estratégico
2026-28, assegurando gradualmente a capacidade humana para acolher o acréscimo de
competéncias atribuido desde 2021 pelos legisladores e instituicdes de supervisao europeus e
nacional?® sempre no quadro da gestdo sustentada e responsavel da restricdo orcamental.

QUADRO 5 - DESPESAS COM PESSOAL

(milhares de euros)

Subagrupamento Designacao Orcamento 2026 Orcamento 2027 Var. 26/27 (€) Var. 26/27 (%)

Despesas com o pessoal

01.01 Remuneragdes certas e permanentes 18144 20543 2399 13%
01.02 Abonos variaveis ou eventuais 1673 1645 -28 -2%
01.03 Seguranga social 6571 7812 1241 19%

Total 26 387 30 000 3 612 14%

O aumento da dotagao para “Despesas com o pessoal” reflete o enquadramento acima exposto,
o programa de recrutamentos previsto para o ano de 2026, as previsdes sobre rotacao de pessoal,
as regras de formagao das inumeras componentes do Agrupamento 01 e assume, numa
perspetiva prudente, a atualizacao da tabela salarial do sector a taxa de 3%, com os consequentes
impacto nos encargos sociais.

QUADRO 6 - AQUISICOES DE BENS E SERVICOS

(milhares de euros)

Subagrupamento Designacao Orcamento 2026 Orcamento 2027 Var. 26/27 (€) Var. 26/27 (%)
Aquisicoes de bens e servigos
02.01 Aquisigdo de bens 289 3n 22 8%
02.02 Aquisi¢do de servigos 8093 10 056 1963 24%
Total 8 381 10 367 1985 24%

26 Ver justificacdo na Secgdo 1.5.
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Na analise do agrupamento “Aquisicées de bens e servigos”, verifica-se um
a 2026. Este crescimento é explicado, sobretudo, pela variagao significativ
aquisicdo de servicos, que ascende a 10 056 m<€, correspondendo também a um
24% face ao valor inscrito em 2026. As restricoes legais existentes todos os anos a exe
despesa na rubrica 02.02 tém levado ao adiamento sucessivo na aquisicdo de ser
imprescindiveis ou ao atraso na execugcao que arrasta despesa prevista para o exercicio seguinte.
Estes dois efeitos das restricbes impostas nas leis orcamentais anuais explicam largamente a
comparagdo orcamental com os anos homologos passados.

Ja a aquisicdo de bens evidencia um aumento moderado, com impacto reduzido na variagdao
global.

QUADRO 7 - TRANSFERENCIAS CORRENTES

(milhares de euros)

Subagrupamento Designacao Orgcamento 2026 Orcamento 2027 Var.26/27 (€) Var. 26/27 (%)
Transferéncias correntes
04.02 Sociedades Financeiras 100 100 ] 0%
04.03 Administragao central 1489 1660 17 1%
04.07 Instituigdes sem fins lucrativos 177 31 -146 -83%
04.08 Familias - Outras 330 368 38 2%
04.09 Resto do Mundo 1012 1046 35 3%
Total 3108 3205 97 3%

A dotacdo das “Transferéncias correntes” inscreve uma verba total de 3205 m€, constituida,
essencialmente, pelo encargo a liquidar a Autoridade da Concorréncia (1 660 m<€). Esta rubrica
inclui também outras quotizagdes para organizagdes internacionais, com destaque para a EIOPA
(930 m€).

QUADRO 8 - OUTRAS DESPESAS CORRENTES

(milhares de euros)

Subagrupamento Designacao Orgcamento 2026 Orcamento 2027 Var. 26/27 (€) Var. 26/27 (%)
Outras despesas correntes
06.02 Diversas 76 213 137 180%
Total 76 213 137 180%

Na analise do agrupamento “Outras despesas correntes”, verifica-se um aumento de 180% face a
2026, decorrente, maioritariamente, da retencdao de imposto sobre os juros obtidos com a
aplicagdo em ativos financeiros.
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QUADRO 9 - AQUISICOES DE BENS DE CAPITAL

(milhares de euros)
Subagrupamento Designacao Orgcamento 2026 Orcamento 2027 Var. 26/27 (€) Var. 26/27 (%)
Aquisicdo de bens de capital

07.01 Outras construgdes 250 250 [0} 0%
07.01 Equipamentos e aplicagdes informatic 2180 3836 1655 76%
07.01 Outros investimentos 363 373 10 3%
Total 2793 4 458 1665 60%

A politica de investimentos nao-financeiros da ASF encontra-se refletida nas “Aquisicées de bens
de capital’, evidenciando um aumento significativo de 60% face a 2026 (1 665 m<€). Pretende-se
dar continuidade aos investimentos em infraestruturas tecnoldgicas, nomeadamente através do
Programa de Transformacao Digital, do PSl| e de iniciativas de adog¢ao de IA. Também esta rubrica
€ afetada, embora indiretamente, pelas restricdes legais a aquisicao de servicos. Muitas vezes, a
aquisicao de software e hardware s6 é possivel apds a conclusao de projetos com o apoio de
consultores externos e a execugao fisica e financeira destes projetos € condicionada pelas
referidas restricdes legais.
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7.6. DEMONSTRACAO ORCAMENTAL
PREVISIONAL COMPLETA

O Quadro que se apresenta de seguida mostra os dois lados do orcamento para o ano de 2027,
estruturado por capitulos da receita e agrupamentos da despesa.

QUADRO 10 - SINTESE ORCAMENTAL 2026/2027

(milhares de euros)

Capitulo Designacdo Orcamento 2026 Orcamento 2027

Receitas Correntes

04 Taxas, multas e outras penalidades 30513 33542

05 Rendimentos da propriedade 232 991

07 Venda de bens e servigos correntes 10932 14216
Sub-total de Receitas Correntes 41676 48 749
Receitas de Capital

09 Venda de bens de investimento 1 1

n Ativos financeiros 4750 37578

15 Reposi¢des ndo abatidas aos pagamentos 13 13

16 Saldo da geréncia anterior 39521 4 314
Sub-total de Receitas de Capital 44 284 41906
Total Receitas 85 961 90 655

Agrupamento Designacdo Orcamento 2026 Orcamento 2027

Despesas Correntes

01 Despesas com o pessoal 26387 30000

02 Aquisicoes de bens e servigos 8381 10 367

04 Transferéncias correntes 3108 3205

06 Outras despesas correntes 76 213
Sub-total de Despesas Correntes 37 953 43785
Despesas de Capital

07 Aquisicdo de bens de capital 2793 4 458

09 Ativos financeiros 4750 42 049
Sub-total de Despesas de Capital 7 543 46 507
Total Despesas 45 496 90 292

Saldo global (receita efetiva - despesa efetiva)

Saldo orcamental (receita total - despesa total)

Prevéem-se excedentes em todos os saldos. Para 2027, o saldo corrente atingird 4 964 m<€, o
saldo global 520 m<€ e o saldo orgcamental 363 m<.
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8.1. ENQUADRAMENTO

As demonstracdes financeiras previsionais tém como finalidade apresentar uma estimativa dos
efeitos financeiros das transacdes e outros acontecimentos, agrupando-os em grandes
agregados de acordo com as suas caracteristicas econémicas.

A elaboracao das demonstragdes para o ano 2026 tiveram por base dados da execucao final do
ano 2025, acrescidos dos inputs da contabilidade orcamental, nomeadamente dos montantes
das rubricas “Taxas, multas e outras penalidades”, “Vendas de bens e servicos correntes”,
“Despesas com o pessoal”, “Aquisicdes de bens e servicos”, “Transferéncias correntes” e “Ativos
financeiros”, bem como dos ajustamentos financeiros decorrentes do principio da especializacao
dos gastos e rendimentos.

Para o orcamento de 2027, foram considerados os dados de 2026, aplicando-se os pressupostos
anteriormente referidos.

Os gastos com o pessoal foram apurados com base nos dados fornecidos pelo Departamento de
Recursos Humanos, tendo igualmente em conta a especializacao de férias e subsidio de férias.

Os fornecimentos e servigos externos tiveram por base a estimativa da rubrica orcamental
aquisicdo de bens e servicos, ajustada pelos diferimentos e acréscimos de determinados gastos
(por exemplo, seguros e rendas).

As demonstracdes previsionais de natureza financeira obedecem aos Modelos previstos no
Sistema de Normalizagao Contabilistica para as Administragcdes Publicas (SNC-AP), aprovado pelo
Decreto-Lei n.° 192/2015, de 11 de setembro, nomeadamente o Balanco, a Demonstracdo dos
Resultados e a Demonstragao dos Fluxos de Caixa.

A apresentacao dos dados reais de 2025 assume um carater meramente informativo.

A ASF nao esta sujeita a obrigatoriedade de apresentacao de contas consolidadas.
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8.2. BALANCO

O Balango é uma demonstracao financeira que apresenta a posicao patrimonial e financeira de
uma entidade num determinado momento, evidenciando os respetivos ativos, passivos e
patrimonio liquido.

Os investimentos financeiros estdo contabilisticamente classificados em “Outros ativos
financeiros”, sendo as respetivas variacdes refletidas na rubrica “Investimentos financeiros” da
Demonstragao dos Fluxos de Caixa. Esta abordagem decorre da natureza dos movimentos e da
sua adequada alocagao nos respetivos mapas financeiros.

Na rubrica “Outras contas a receber” encontra-se considerada a especializacao das taxas e dos
rendimentos das aplicagdes financeiras.

A rubrica “Outras contas a pagar” engloba, essencialmente, a especializagao das férias e subsidio
de férias, bem como a especializagdo do montante a entregar a Autoridade de Concorréncia e
ainda os valores das taxas recebidas a favor do FAT/FGA e da ANEPC.
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Unidade: euros

ATIVO

Ativo néo corrente

Ativos fixos tangiveis

Propriedades de investimento

Ativos intangiveis

Ativos biolégicos

Participagoes financeiras

Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis

Clientes, contribuintes e utentes

Acionistas/sécios/associados

Diferimentos

Outros ativos financeiros

Ativos por impostos diferidos

Outras contas a receber

Ativo corrente
Inventérios
Ativos bioldgicos
Devedores por transferéncias e subsidios nao reembolséveis
Devedores por empréstimos bonificados e subsidios reembolsaveis
Clientes, contribuintes e utentes
Estado e Outros Entes Publicos
Acionistas/sécios/associados
Outras contas a receber
Diferimentos
Ativos financeiros detidos para negociagdo
Outros ativos financeiros
Ativos ndo correntes detidos para venda
Caixa e depositos

Total do Ativo

PATRIMONIO LIQUIDO
Patriménio/Capital
Agoes (quotas) proprias
Outros instrumentos de capital proprio
Prémios de emissdo
Reservas
Resultados transitados
Ajustamentos em ativos financeiros
Excedentes de revalorizagéo
Qutras variagdes no patrimonio liquido
Resultado liquido do periodo
Dividendos antecipados
Interesses que ndo controlam

PASSIVO

Passivo néo corrente

Provisdes

Financiamentos obtidos

Fornecedores de investimentos

Fornecedores

Responsabilidades por beneficios pos-emprego

Diferimentos

Passivos por impostos diferidos

Outras contas a pagar

Passivo corrente
Credores por transferéncias e subsidios ndo reembolsaveis
Fornecedores
Adiantamentos de clientes, contribuintes e utentes
Estado e outros entes publicos
Acionistas/sécios/associados
Financiamentos obtidos
Fornecedores de investimentos
QOutras contas a pagar
Diferimentos
Passivos financeiros detidos para negociagao
Qutros passivos financeiros

Total do Passivo
Total do Patriménio Liquido e Passivo

2684004 1642823 590 064
4037936 1431131 822 208,
16 457 925 11957925 11957925
2962

23179 865 15031 880 13373160
36896 36896 36 896

18 298 556 16 938 048 15748 221
1063 260 842 560 645653
42299272 42328130 36 966 304
10297642 14984 339 16 697 496
71995 626 75129973 70094 570
95175 490 90161 852 83 467 730
18 570 000 18 570 000 18 570 000
51915328 45320433 39132847
4050274 6594 895 6187 586
74 535 602 70485 328 63 890433
523816 523816 523816
523816 523816 523 816
153 800 143 800 133 800
855419 735287 665 384

0 0 0

19106 853 18 273622 18 254 297
20116072 19152708 19 053 481
20639 888 19676 524 19577 297
95175 490 90161 852 83 467 730
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8.3. DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

A Demonstracao dos Resultados € um relatério financeiro que apresenta o desempenho de uma
entidade num determinado periodo, geralmente de natureza anual.

Tem como finalidade evidenciar os rendimentos, os gastos e o resultado liquido do periodo,
permitindo identificar os gastos incorridos e avaliar a rentabilidade do desempenho,
contribuindo para uma tomada de decisdes operacionais e estratégicas mais eficaz e eficiente.

Ao nivel dos gastos, as principais componentes da Demonstracao dos Resultados correspondem
a0s gastos com o pessoal e aos fornecimentos e servicos externos.

A rubrica de fornecimentos e servicos externos engloba, nomeadamente, rendas e alugueres,
servicos de manutencao e reparacao, trabalhos especializados, bem como a aquisicao de servicos
necessarios ao normal funcionamento da entidade. Esta rubrica teve por base os dados
orcamentais fornecidos pelo Departamento de Compras e Patrimonio, ajustados pelas respetivas
especializacdes de gastos.

No que respeita aos rendimentos, as rubricas mais relevantes correspondem as taxas de
supervisao e regulacao auferidas pela ASF e aos custos de gestao debitados aos Fundos, a titulo
de ressarcimento pelos gastos com os servicos prestados.
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QUADRO 12 - DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS PREVISIONAL

Unidade: euros

PERIODOS
RENDIMENTOS E GASTOS
2026
Impostos, contribuicdes e taxas 34984 635 31790115 28140773
Vendas
Prestacoes de servicos e concessoes
Transferéncias e subsidios correntes obtidos 0

Rendimentos/Gastos imputados de entidades controladas, associadas e empreendimentos conjuntos
Variagdes nos inventdrios da produgao

Trabalhos para a propria entidade

Custo das mercadorias vendidas, € das matérias consumidas e dos inventarios transferidos

Fornecimentos e servicos externos (10156 036) (7 430 699) (5171032)
Gastos com pessoal (31267 115) (25 381 855) (22 771 040)
Transferéncias e subsidios concedidos (2580 194) (2328118) (1667 730)

Prestacoes sociais
Imparidade de inventarios e ativos bioldgicos (perdas/reversoes)
Imparidade de dividas a receber (perdas/reversdes)

Provisdes (aumentos/redugdes) (66 759)
Imparidade de investimentos ndo deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversoes)

Aumentos/redugdes de justo valor (33850)

Outros rendimentos 14229620 10945 363 9060 833

QOutros gastos (1046 057) (1011 540) (988 068)

Resultados antes de depreciagdes e resultados financeiros 4164 852 6583 267 6503127

Gastos/reversdes de depreciacdo e amortizagao (810139) (583 293) (519130)

Imparidade de investimentos deprecidveis/amortizaveis (perdas/reversoes)

Resultado operacional (antes de resultados financeiros) 3354713 5999 974 5983997

Juros e rendimentos similares obtidos 909 005 759117 285362

Juros e gastos similares suportados (35 000) (30000) (27 614)

Resultado antes de impostos 4228719 6729 091 6241745

Imposto sobre o rendimento (178 445) (134 196) (54 159)

Resultado liquido do periodo 4050274 6 594 895 6 187 586
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8.4. DEMONSTRACAO DOS
FLUXOS DE CAIXA

A Demonstracao de Fluxos de Caixa evidencia as entradas e saidas de caixa num determinado
periodo, demonstrando como a entidade gerou e utilizou os seus recursos financeiros nesse
periodo, desagregados pelas atividades operacional, de investimento e de financiamento.

Este relatério assume particular relevancia na avaliacdo da liquidez da entidade, permitindo
identificar os principais fontes e aplicacdes de tesouraria e apoiar a tomada de decisdes futuras.

A rubrica “Recebimentos de contribuintes” abrange as receitas relativas as taxas de supervisao e
regulacao auferidas pela ASF e provenientes de coimas e penalidades por contra-ordenacao.

Em “Outros recebimentos/pagamentos”, encontram-se refletidos os custos de gestao cobrados
aos Fundos, deduzidos dos montantes das comissdes bancarias.

A rubrica “Outros recebimentos/pagamentos - extraorcamental” reporta-se a operacdes de
tesouraria, nomeadamente transferéncias para a ANEPC, taxas relativas ao FGA e ao FAT, bem
como penhoras e caugoes.
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Unidade: euros

Fluxos de caixa das atividades operacionais

Recebimentos de clientes

Recebimentos de contribuintes 33541781 30656 073 26 563 668|
Recebimentos de transferéncias e subsidios correntes
Recebimentos de utentes
Pagamentos a fornecedores (10 354 236) (7 605 106) (5389 736)
Pagamentos ao pessoal (29999 674) (25037 673) (21 568 651)]
Pagamentos a contribuintes / utentes
Pagamentos de transferéncias e subsidios (3205 042) (2929 229) (2 746 320)
Pagamentos de prestagdes sociais
Caixa gerada pelas operagdes (10017 171) (4915 935) (3 141 039)
Pagamento/Recebimento do Imposto sobre o rendimento (178 445) (134 196) (53111)
Outros recebimentos/pagamentos 14181 120] 10901 863 8 640 895
Outros recebimentos/pagamentos - extra orcamental (735 287) (665 384) (14043 890)|
Fluxos de caixa das atividades operacionais (a) 3250217 5186 348 1402 856
Flux ix ivi investimen
Pagamentos respeitantes a:
Ativos fixos tangiveis (1273 562) (1373927) (181 465)
Ativos intangiveis (3184 562) (871048) (418597)
Propriedades de investimento
Investimentos financeiros (42049 272) (37 578 130) (32216 304)
Outros ativos
Recebimentos provenientes de:
Ativos fixos tangiveis 1000} 1000}
Ativos intangiveis
Propriedades de investimento
Investimentos financeiros 37578130 32216304 265 5541
Outros ativos
Subsidios ao investimento
Transferéncias de capital
Juros e rendimentos similares 991 351 706 295 249 586
Rendas
Dividendos
Fluxos de caixa das atividades de investimento (b) (7 936 915) (6 899 506) (32301 226)
Fluxos de caixa das atividades de financiamento
Recebimentos provenientes de:
Financiamentos obtidos
Realizagoes de capital e de outros instrumentos de capital
Cobertura de prejuizos
Doacodes
Outras operagdes de financiamento
Pagamentos respeitantes a:
Financiamentos obtidos
Juros e gastos similares
Dividendos
Redugdes de capital e de outros instrumentos de capital
Outras operagoes de financiamento
Fluxos de caixa das atividades de financiamento (c) - - -
Variacao de caixa e seus equivalentes (a + b + c) ( 4686 697) (1713158) ( 30898 370)
Efeito das diferencas de cambio
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 14984 338 16 697 496 47 595 866,
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 10 297 641 14984 338 16 697 496
CONCILIAGAO ENTRE CAIXA E SEUS EQUIVALENTES E SALDO DE GERENCIA
Caixa e seus equivalentes no inicio do periodo 14984 338 16 697 496 47 595 866
- Equivalentes a caixa no inicio do periodo
+ Parte do saldo de geréncia que néo constitui equivalentes de caixa
- Variagdes cambiais de caixa no inicio do periodo
= Saldo da geréncia anterior 14 984 338 16 697 496 47 595 866
De execugao orgamental 4314052 5361826 32216305
De operagdes de tesouraria 10 670 287 11335671 15 379 561
Caixa e seus equivalentes no fim do periodo 10 297 641 14 984 338 16 697 496
- Equivalentes a caixa no fim do periodo
+ Parte do saldo de geréncia que n&o constitui equivalentes de caixa
- Variagoes cambiais de caixa no fim do periodo
= Saldo para a geréncia seguinte 10 297 642 14 984 339 16 697 496
De execugao orgamental 362 641 4314052 5361826
De operagdes de tesouraria 9 935 000) 10 670 287, 11335671
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