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A - Introdugao e Enquadramento

O Decreto-Lei n.° 158/2002, de 2 de julho, alterado pelo Decreto-Lei n.° 125/2009, de 22 de maio, pela
Lei n.° 57/2012, de 9 de novembro, e pela Lei n.° 44/2013, de 3 de julho, estabelece no n.° 3 do artigo
1.° que os fundos de poupanca-reforma que financiam planos de poupanga-reforma (PPR) podem
revestir as formas de “fundo de investimento mobiliario”, “fundo de pensbes” e «fundo autdbnomo de uma
modalidade de seguro do ramo “Vida”».

Destes, 0s PPR que revistam as duas ultimas formas acima indicadas, encontram-se dentro do espetro
de competéncias setoriais regulatérias e de supervisdo atribuidas a Autoridade de Supervisdo de
Seguros e Fundos de Pensdes (ASF).

Embora o regime legal referente aos PPR estabelega as regras gerais aplicaveis aos mesmos, nao
aborda tematicas como a comparabilidade da oferta destes produtos ou 0 acesso a informagao de forma
centralizada pelos consumidores, com a excec¢do da previsdo de alguns deveres de informacdo que
impendem sobre as respetivas empresas de seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes.
Tendo presentes estas preocupacgdes, a ASF, através da emissdo da Norma Regulamentar n.° 15/2008-
R, de 4 de dezembro, alterada pela Norma Regulamentar n.° 11/2009-R, de 30 de julho, criou um sistema
de divulgacdo com o objetivo de coligir e apresentar, de forma sistematizada e de facil acesso, a
informacao sobre as comissdes e a rendibilidade de cada PPR constituido sob a forma de “contrato de
seguro nao ligado a fundos de investimento”, quer se encontrassem ou ndo em fase de comercializagéo.
Este sistema de divulgacdo baseou-se no reporte da informagé&o em causa pelas empresas de seguros
junto da ASF e posterior divulgagéo em area dedicada no sitio institucional da ASF na Internet, de forma
a possibilitar a sua consulta num unico repositério centralizado.

Tendo este sistema de divulgacao de informacao sido instituido em 2008, a experiéncia de supervisao
acumulada pela ASF na ultima década e meia, permitiu revisitar a matéria em aprego, de forma a
promover a comparabilidade e a transparéncia no ambito da oferta de produtos PPR, bem como a
contribuir para que as decisdes de poupanga dos consumidores possam ser baseadas em informagédo
relevante, de facil acesso e simples interpretacao.

Revisitada a matéria, a ASF entendeu empreender as necessarias diligéncias, as quais culminaram na
preparacdo de um projeto de norma regulamentar que visa revogar a Norma Regulamentar n.° 15/2008-
R, de 4 de dezembro, alterada pela Norma Regulamentar n.° 11/2009-R, de 30 de julho, o qual foi alvo
do presente processo de consulta publica n.° 8/2024.
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O instrumento regulamentar alvo da presente consulta publica, pretende assim revisitar e atualizar o atual
sistema de divulgacéo de informagdes sobre as comissdes e a rendibilidade dos PPR sob a forma de
contrato de seguro n&o ligado a fundos de investimento.

Por um lado, estende o ambito de aplicagao deste sistema de divulgacdo de informagao, passando a
abranger os PPR financiados por fundos autbnomos de uma modalidade de seguro do ramo Vida, quer
ligados ou n&o a fundos de investimento, e os PPR sob a forma de fundo de pensdes.

Por outro, atualiza a forma de apresentagdo das comissdes, das férmulas de calculo das comissdes de
subscrigao, transferéncia e reembolso, bem como da taxa de rendibilidade, e prevé ainda a divulgagao
de informagao sobre o nivel de risco dos PPR quando estejam em causa fundos auténomos de uma
modalidade de seguro do ramo Vida ligados a fundos de investimento ou fundos de pensdes.

Desta forma, este projeto de norma regulamentar inclui a identificagcdo das informagdes a reportar, bem
como regras formais (nomeadamente prazos e formas de reporte) e materiais (a saber, metodologias e
formulas de célculo) para o reporte e subsequente divulgagdo dessas informagdes, prevendo ainda
regras sobre que entidades impende a responsabilidade pelo conteudo da informagao em causa.

O projeto de norma regulamentar foi submetido, apds a sua aprovagéo pelo Conselho de Administragéo
da ASF na data de 12-06-2024, a um processo de consulta publica que terminou a 15-07-2024, tendo
sido recebidos, no total, 34 contributos, dos quais se anexam 28, em virtude de os respetivos
respondentes ndo se terem oposto a respetiva publicacao.

A ASF agradece o envolvimento dos interessados no processo de consulta publica.

B - Questoes suscitadas e fundamentos para a decisao da ASF quanto ao respetivo acolhimento

De acordo com a nova metodologia aplicavel as consultas publicas da ASF, propds-se a utilizacdo de
uma tabela de comentérios destinada a facilitar a formulagdo de comentarios sobre as matérias vertidas
no projeto sob consulta, nos termos definidos no ponto 1 do documento de consulta publica.

Assim, apresenta-se anexa a referida tabela com os comentarios suscitados na resposta a consulta
publica dos respondentes que nao se opuseram a respetiva publicacéo, bem como os fundamentos para
0 seu acolhimento total ou parcial ou ndo acolhimento na vers&o final da Norma Regulamentar n.°
11/2024-R, de 20 de novembro.
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Pessoa/Entidade: Ageas - Sociedade Gestora de Fundos de Pensées, S.A.
Assinalar caso se oponha & publicagao dos contributos: [ ]

TABELA DE COMENTARIOS

Projeto de norma regulamentar relativo a divulgagao de informagao sobre comissoes, rendibilidade e risco em Planos de Poupanga-Reforma.

Indicagbes:

alternativa.

outras observagoes.

Na coluna “Artigo/Ponto”, indicar o artigo (incluindo o niimero e a alinea, caso aplicavel), do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo.
Na coluna “Comentario”, indicar o comentario ao artigo do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo, incluindo eventual proposta de redagao

Cada comentario/proposta de redagao alternativa deve reportar-se a um artigo/numero/alinea/ponto especificos.
Em cada comentario/proposta de redagao alternativa deve ser apresentada uma justificagcao para o seu acolhimento, podendo ainda ser acrescentadas

A coluna “Resolucao” corresponde a resolugao de cada comentario/proposta de redagao alternativa ou observagao e sera preenchida pela ASF.

Artigo/Ponto

Comentario

Resolugao

Art. 2°, alinea b) e f)

Quando se trata de um produto novo que valor é que se deve
indicar para dar resposta “A taxa de custos de gestéo anual do
ultimo ano civil, conforme definido no artigo 3"? A comisséao
méaxima prevista?

E 0 mesma duvida se aplica a alinea f) quando se trata de um
produto novo.

Sugestao aceite.

Com vista a clarificar esta questéo, foi introduzido
um novo n.° 2 no artigo 4.° (antigo artigo 3.°), o qual
prevé que nas situagdes de reporte aquando do
inicio de comercializagdo de um novo PPR, deve
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ser indicada a soma entre as comissdes maximas
de gestdo e de depésito cobradas ao PPR.

Relativamente a alinea f) — taxas de rendibilidade,
também com vista a clarificar a questdo em apreco,
foi introduzido um novo n.° 4 no artigo 5.° (antigo
artigo 4.°), o qual estatui que apenas devem ser
apresentadas as taxas de rendibilidade quando
existam dados que permitam efetuar os respetivos
calculos. No entanto, e para possibilitar a
apresentacdo da maior informacdo possivel, foi
também inserido um novo n.° 5 deste artigo, o qual
prevé que possa ser divulgada a taxa de
rendibilidade a um ano dos PPR com menos de um
ano de atividade ou de comercializagéo, desde que
a mesma seja anualizada e que tenha por base um
periodo de referéncia de seis meses.

Art. 2°, alinea g)

Em que campo da ficha padronizada é que se inclui o “..
indicador de risco, conforme definido no artigo 5.°"?

Sugestéo aceite.

A intengdo € que seja divulgado, no ponto 5 da
Ficha Individual Padronizada, a classe de risco do
PPR. Desta forma, procedeu-se a alteracdo da
redacdo do ponto 5 da Ficha Individual
Padronizada para “5. Indicador de Risco’.
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Pessoa/Entidade: APFIPP - Associacao Portuguesa de Fundos de Investimento, Pensoées e Patriménios
Assinalar caso se oponha & publicagao dos contributos: [ ]

TABELA DE COMENTARIOS

Projeto de norma regulamentar relativo a divulgagao de informagao sobre comissoes, rendibilidade e risco em Planos de Poupanga-Reforma.

Indicagbes:

alternativa.

outras observagoes.

Na coluna “Artigo/Ponto”, indicar o artigo (incluindo o nimero e a alinea, caso aplicavel), do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo.
Na coluna “Comentario”, indicar o comentario ao artigo do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo, incluindo eventual proposta de redagao

Cada comentario/proposta de redagao alternativa deve reportar-se a um artigo/niamero/alinea/ponto especificos.
Em cada comentario/proposta de redagao alternativa deve ser apresentada uma justificagcao para o seu acolhimento, podendo ainda ser acrescentadas

A coluna “Resolucao” corresponde a resolugao de cada comentario/proposta de redagao alternativa ou observagao e sera preenchida pela ASF.

Artigo/Ponto

Comentario

Resolugao

Artigo 1.° - Objeto

Embora reconhecendo que a competéncia de supervisao da ASF,
no que aos PPR diz respeito, ndo inclui os que se encontram
constituidos sob a forma de “fundo de investimento mobiliario”, e
tendo em conta os objectivos da presente iniciativa regulatria,
devidamente identificados no documento de consulta, de
“contribuir para que as decisbes de poupanga dos consumidores
possam ser baseadas em informagdo relevante, mas de facil
acesso e de simples interpretagdo”, sugere-se que haja um
esforco de coordenagdo com a CMVM, eventualmente em sede

A ASF e a CMVM possuem atribuigdes proprias e
independentes, nomeadamente no que concerne
a emissao de instrumentos regulatérios.

Assim, a presente norma regulamentar sera
emitida pela ASF de forma independente.

N&o obstante, € de salientar que apds o processo
de consulta publica n.° 8/2024, foram encetadas
diligéncias no sentido de dialogar com a CMVM,
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do Conselho Nacional de Supervisores Financeiros, de modo a
que a ferramenta que se pretende disponibilizar aos investidores
em PPR, actuais e potenciais, inclua todos os PPR existentes no
mercado nacional, ou seja, também os que revestem a forma de
“fundo de investimento mobiliario’, e nesse caso, que seja
ponderada a possibilidade dessa divulgacao ser efectuada em site
especifico para o efeito ou, em alternativa, conjuntamente pela
ASF e pela CMVM.

de forma a procurar harmonizar, sempre que
possivel e dentro do respeito pelas
especificidades inerentes, o regime aplicavel a
produtos PPR sob a supervisdo de ambas as
entidades.

Artigo 2.° - Informacao a reportar
N.° 1

O n.° 1 do artigo 2.° refere a informagédo que deve ser reportada a
ASF, por cada PPR.

Atendendo ao facto de que, no caso de PPR financiados por
Fundos de Pensdes, haver um nimero crescente de produtos com
diferentes classes de UP, cuja principal caracteristica
diferenciadora é o  comissionamento  praticado e,
consequentemente, a rendibilidade liquida obtida pelos
investidores, questiona-se se cada uma dessas classes devera ser
objecto de reporte distinto ou, ndo sendo essa a solucdo
preconizada pela ASF, qual a informagdo que devera ser
reportada.

Sugestao aceite.

Foi introduzido um novo artigo 3.° (referente a
especificagbes relativas as informagbes a
reportar), cujo n.° 5 prevé, de forma expressa,
que nas situagdes em que os fundos de pensdes
PPR possuam diferentes classes de unidades de
participacdo, o reporte deve ser efetuado por
classe de unidade de participacdo no que
concerne a informag&o sobre custos.

Artigo 2.° - Informacao a reportar
N.° 1, alinea e)

Solicita-se esclarecimento sobre o que deve ser entendido por
‘taxa de rendibilidade minima garantida relativa ao ano civil em
curso” e se este indicador corresponde ao que se encontra
previsto na alinea d) do n.° 1 do artigo 2.° da Norma Regulamentar
n.° 15/2008-R.

Até a presente data, a exigéncia de reporte da
informacdo em causa visava a taxa de
rendibilidade efetiva no Ultimo ano civil [alinea e)
do n.° 1 do artigo 2.° da Norma Regulamentar n.°
15/2008-R, de 4 de dezembro], e com a emissao
do novo instrumento regulamentar, o reporte
desta informacao passara também a incidir sobre
a taxa de rendibilidade minima no ano civil em
Ccurso, ou ao periodo aplicavel se distinto, para os
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PPR em que essa taxa é definida de forma
periddica.

Artigo 2.° - Informacao a reportar
N.° 1, alinea f)

Uma vez que os PPR s&o instrumentos de poupanga de longo
prazo, vocacionados para a reforma, sugere-se que, em
complemento a taxa de rendibilidade anualizada a um, trés e cinco
anos, seja reportada, igualmente, a taxa de rendibilidade
anualizada a 10 anos. De facto, sem prejuizo da relevancia da
informacao sobre a rendibilidade atingida periodos mais recentes,
entende-se que a divulgacao da rendibilidade de periodos mais
longos permite, por um lado, transmitir uma imagem mais
completa de cada um dos PPR, ao mesmo tempo que, numa outra
vertente, reforca a pedagogia para que este instrumento seja
efectivamente percepcionado como um instrumento de poupanga
de longo prazo, para a reforma, reforgando a literacia financeira,
nesta matéria.

Sugestéo aceite.

Apesar de se ter tentado diminuir os custos
regulatérios suportados pelos operadores (ao
prever apenas as rendibilidades anualizadas a
um, trés e cinco anos), e mesmo que se considere
que o longo-prazo corresponde, cada vez mais, a
hiatos temporais mais reduzidos, atendendo as
expectativas do mercado, mas também ao facto
de as solugdes regulatdrias referentes a produtos
poupanga a nhivel europeu preverem a divulgacdo
das rendibilidades a 10 anos, e ainda ao facto de
a CMVM também exigir a divulgacdo de
rendibilidades histéricas a 10 anos, entendeu-se
ser de aceitar a sugestao ora em aprego.

Desta forma, foi introduzida alteragéo na alinea f)
do n.°1 do artigo 2.°, bem como no n.° 2 do artigo
5.°

Artigo 2.° - Informacao a reportar
N.° 1, alinea g)
Anexo IV

O indicador de risco proposto corresponde, quase integralmente,
ao Indicador Sintético de Risco e Remuneragao (ISRR) que se
aplica aos PPR constituidos sob a forma de “fundo de investimento
mobiliario”, conforme a metodologia descrita nos artigos 57.° € 58.°
do Regulamento da CMVM n.° 7/2023, de 29 de Dezembro.

Contudo, o referido Regulamento da CMVM estabelece que a
volatilidade subjacente ao calculo do ISRR deve ter por base
observacdes semanais das rentabilidades, apenas admitindo o

Comentario que, na realidade, se refere ao artigo
5.°ao0 anexo IV.

Sugestao aceite.

O objetivo inicial que enformou a opgéo pela
utilizacdo da base mensal, foi a simplificagdo que
tal opgdo permitiia conferir ao calculo da
volatilidade subjacente ao indicador de risco.
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uso de observagdes mensais, caso ndo seja possivel utilizar as
semanais.

Para efeito de comparabilidade, entre a informagdo que sera
recolhida e divulgada pela ASF e a que é divulgada pelos PPR
constituidos sob a forma de “fundo de investimento mobiliario”
sugere-se que seja adoptada a mesma metodologia descrita nos
referidos artigos 57.° e 58.° do Regulamento da CMVM n.° 7/2023.

Na eventualidade da ASF manter a metodologia proposta de
utilizacdo de observagdes mensais, e relativamente a PPR que
tenham uma frequéncia de calculo do valor da UP diaria,
questiona-se sobre a data que deve ser usada para efeito desse
calculo (o primeiro dia de cada més, o ultimo dia de cada més,
uma qualquer data intermédia a definir pela Entidade Gestora, ...).

No entanto, atendendo a que a opinido do
mercado € pela utilizagcdo da base semanal, a
qual também é utilizada no Regulamento da
CMVM n.° 7/2023, de 29 de dezembro (aplicavel
aos PPR constituidos sob a forma de organismos
de investimento coletivo em valores mobiliarios),
argumentando-se pela maior comparabilidade da
informag&o em causa, entendeu a ASF incorporar
esta solugdo na presente norma regulamentar.

Artigo 4.° - Taxa de rendibilidade
N.° 2

Considerando o objectivo de “tornar acessivel ao consumidor /
investidor, diversos indicadores fundamentais relativamente aos
produtos elegiveis no mercado, por forma a permitir a sua efetiva
comparabilidade e a promover decisbes mais _informadas,
aumentando a transparéncia e reforcando a prote¢do do
consumidor’ referida no preambulo, a férmula de calculo da
rendibilidade anualizada, a trés e cinco anos (e a 10 anos, caso
seja aceite a sugestdo referida anteriormente), para os PPR sob a
forma de contrato de seguro do ramo Vida nao ligado a fundos de
investimento, prevista no n.° 2 do artigo 4.°, ndo € comparavel com
a rendibilidade que se obtém pela formula descrita no anexo I,
para as restantes modalidade de PPR. Com efeito, consegue
demonstrar-se que para 0 mesmo resultado global final, a média

Sugestéo aceite.

Introduzida nova férmula no novo Anexo |lI
relativo a PPR sob a forma de contrato de seguro
do ramo Vida ndo ligado a fundos de
investimento, passando as rendibilidades médias
para periodos superiores a um ano a ser
apuradas considerando a capitalizagdo dos
retornos anuais.
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das rendibilidades anuais é sempre superior @ que resulta da
aplicacao da referida formula.

E certo que nos contratos de seguros do ramo Vida néo ligados a
fundos de investimento ndo se possui dados diarios, mas para o
calculo da rendibilidade séo irrelevantes os pontos de valorizagéo
intermédios. Considerando as observagdes das rendibilidades
anuais divulgadas pelos contratos de seguros do ramo Vida ndo
ligados a fundos de investimento, é possivel obter uma
rendibilidade anualizada equivalente a que resulta da aplicagéo
das formulas no Anexo lll, permitindo a efectiva comparabilidade
deste indicador para todos os PPR, independentemente da
modalidade que assumam:

Rendibilidade anualizada = {1 +

1
Rendibilidade;)}» — 1, com n igual ao nimero de anos no
periodo considerado.

Artigo 5.° - Indicador de Risco

Tendo em conta os objectivos de comparabilidade, transparéncia
e protecgdo do investidor, assumidos no predmbulo, e pese
embora se compreenda a dificuldade de encontrar uma métrica
que permita com objectividade, mensurar o nivel de risco de um
contrato de seguro do ramo Vida ndo ligado a fundos de
investimento, cré-se que a ndo divulgacédo de qualquer medida ou
indicador de risco para este tipo de PPR transmite ou pode
transmitir a ideia errada e erronea de que 0s mesmos nao tém
risco, 0 que se cré nao ser verdade. Ainda que exista capital
garantida, a participagdo anual nos resultados nédo sera
seguramente sempre igual, pelo que as oscilagdes na

Sugestéo néo aceite.

O indicador de risco visa mensurar o risco de
mercado e alertar o consumidor para 0 grau
desse risco. Nao estando os PPR sob a forma de
seguro do ramo Vida néo ligado a fundos de
investimento sujeitos a esse mesmo risco, entao
este indicador ndo podera ser aplicavel a tais
produtos.

Nas informagbes cujo reporte € solicitado no
artigo 2.°, ja se exige o reporte das garantidas
associadas a este tipo de PPR (sob a forma de
seguro do ramo Vida n&o ligado a fundos de
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rendibilidade anual constituem uma medida de risco que pode ser
aferida e objecto de divulgagéo.

Nesta fase, a APFIPP ndo tem uma medida objectiva a propor
como indicador de risco, mas entende-se fundamental que, no
minimo, a divulgag@o dos dados deste tipo de PPR inclua uma
adverténcia relativamente ao facto de que a falta de informagéao
relativamente ao indicador de risco destes produtos ndo deve ser
entendida como uma auséncia de risco dos mesmos.

investimento), tanto para capital como
rendibilidade, e ainda as situagdes em que tais
garantias se aplicam em ambos 0s casos.

Entende-se que o reporte desta informagéo,
aliado ao reporte da taxa de rendibilidade minima
garantida para o ano civil em curso, ja permite
assegurar um adequado nivel de informagao ao
consumidor.

Acresce referir que o reporte da informagéo
regulado por esta norma regulamentar, visa
apenas a divulgacdo dessa mesma informagéo
num repositério centralizado (via sitio institucional
da ASF na Intenet), e ndo configura, nem
substitui, qualquer documento de cariz pre-
contratual ou contratual.

Quanto a participag¢do nos resultados, a mesma
funcionara sempre como um adicional ao
rendimento minimo garantido, pelo que nunca
podera configurar um prejuizo para o consumidor.

Artigo 6.° - Prazos e forma de envio
N.°2

Atendendo aos objectivos, ja evidenciados, da presente iniciativa
da ASF, considera-se que a divulgagéo, com periodicidade anual
da informagéo sobre rendibilidade e risco, ainda para mais com
um desfasamento de, pelo menos 3 meses e meio, ndo permite
que 0s mesmos sejam plenamente atingidos. De facto, sendo
permitidas, a todo o tempo, as subscri¢des, transferéncias e
reembolsos de PPR, os investidores tém necessidade de
informagdo mais actual para as suas decisdes.

Sugestéo ndo aceite.

Considera-se que o0s custos regulatorios
suportados pelos operadores decorrentes da
estatuicdo de prazos mais frequentes de reporte
seriam muito elevados, e ndo compensariam 0s
beneficios que dai adviiam para o0s
consumidores. Note-se que a informacgéo
constante do repositorio no sitio institucional da
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Ainda que reconhecendo a dificuldade dos PPR sob a forma e
seguro do ramo Vida n&o ligado a fundos de investimento, sugere-
se que seja ponderada que, para as restantes modalidades, a
actualizagdo desta informacdo seja efectuada com maior
frequéncia, idealmente trimestral, e, igualmente, que a divulgagéo
seja efectuada com maior tempestividade, aproximando a data em
qua a informacg&o é disponibilizada ao publico daquela que esta
subjacente aos dados divulgados.

ASF na Internet j& é atualizada anualmente e
sempre que existam alteragdes contratuais, o que
permite um grau de confianga muito satisfatorio
em que tal informacao represente a realidade.

Artigo 6.° - Prazos e forma de envio
N.23

Salvo melhor opinido, o n.° 3 do artigo 6.°, parece repetir o que se
encontra anteriormente disposto no n.° 1 do mesmo artigo,
relativamente as datas de reporte da informag&o prevista no n.° 4
do artigo 2.°, pelo que se revela desnecessario.

Sugestao aceite.

Confirma-se que se tratava de uma repeticéo.
Desta forma, procedeu-se a alteragdo da redagao
do artigo 6.° (atual artigo 7.°), tendo sido mantida
a referéncia constante do n.° 1 do artigo 6.°ao n.°
4 do artigo 2.° (atual n.° 2 do artigo 2.°), ainda que
renumerada, e eliminada a referéncia no n.° 3 do
artigo 6.°.

Anexo |

A redacgédo proposta no calculo das comissdes de subscrigéo,
transferéncia e reembolso, podem gerar confusdo e levar a
situacOes indesejadas pelo Supervisor.

Segundo se percebe, a intencdo da ASF, o racio a obter das
formulas que séo indicadas neste anexo, deve considerar, quer no
numerador, quer no numerador, uma entrega de igual valor, que
se depreende ser 1.000,00 €.

No entanto, no valor a incluir no denominador é referido
“Considere-se, para efeitos de calculo, o valor (...) antes de
qualquer dedugdo, por_exemplo, 1.000,00 €', o que parece
permitir que, para o calculo, possam ser considerados outros

Sugestao aceite.

A redacdo foi uniformizada, retirando-se as
mengdes aos exemplos, de forma a evitar
duvidas interpretativas sobre a intengdo do
regulador.
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valores diferentes de entrega, no caso do montante a colocar no
numerador esta previsto “Considere-se, para efeitos de célculo, 0
montante a deduzir (...) tomando, como exemplo, o total dos
encargos a aplicar_sobre (...) 1.000,00 €, o que parece
evidenciar que o célculo dos encargos deve sempre ter por base
uma operacao de valor (antes de encargos) igual 1.000,00 €.

Sugere-se, pois, que as redacgdes sejam equivalente e que i)
imponham que se considere que o denominador é sempre
1.000,00 €; ou ii) imponham que o valor a incluir no denominador
é 0 mesmo que deve ser utlizado para aferir os encargos a incluir
no numerador.
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Pessoa/Entidade: APS - Associagao Portuguesa de Seguradores
Assinalar caso se oponha & publicagao dos contributos: [ ]

TABELA DE COMENTARIOS

Projeto de norma regulamentar relativo a divulgagao de informagao sobre comissoes, rendibilidade e risco em Planos de Poupanga-Reforma.

Indicagbes:

alternativa.

outras observagoes.

Na coluna “Artigo/Ponto”, indicar o artigo (incluindo o nimero e a alinea, caso aplicavel), do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo.
Na coluna “Comentario”, indicar o comentario ao artigo do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo, incluindo eventual proposta de redagao

Cada comentario/proposta de redagao alternativa deve reportar-se a um artigo/niamero/alinea/ponto especificos.
Em cada comentario/proposta de redagao alternativa deve ser apresentada uma justificacao para o seu acolhimento, podendo ainda ser acrescentadas

A coluna “Resolucao” corresponde a resolugao de cada comentario/proposta de redagao alternativa ou observagao e sera preenchida pela ASF.

Artigo/Ponto

Comentario

Resolugao

Art. 4.°n.°1

Aparentemente, o final do n.° 1 do artigo 4° deveria ser *(...) e de
depésito, e o valor referido na alinea a) do artigo 3.°.”, conferindo
a este Ultimo valor a condicdo de denominador do quociente em
causa. Confirmando-se este entendimento, sugere-se a corre¢éo
da gralha.

Sugestéo aceite.

Confirma-se o entendimento da APS, tendo-se
tratado de uma pequena gralha na redacéo da
disposi¢do. Assim, procedeu-se a alteragcdo da
redacdo do n.° 1 do artigo 4.° alterada para
correcdo da disposicao.

Art.6.°n% 1e2

Confirma-se que informagao prevista nas alineas e) e g) do n.° 1
do artigo 2.° € mesmo para ser reportada a data de inicio da

Confirma-se que a informac&o prevista na alinea
e) do n.° 1 do artigo 2.° (taxa de rendibilidade
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comercializacdo, a data da entrada em vigor de alteragdes as
condicOes contratuais e anualmente?

minima garantida relativa ao ano civil em curso),
deve ser indicada tanto no inicio da
comercializagdo da comercializagédo do PPR,
como aquando da introducdo de alteragbes ao
produto, e ainda atualizada com periodicidade
anual.

Quanto a informagao prevista na alinea g) do n.°
1 do artigo 2.° (indicador de risco), esta deve ser
igualmente  reportada no  inicio da
comercializagdo da comercializagdo do PPR,
como aquando da introducéo de alteragdes ao
produto, e ainda atualizada com periodicidade
anual.

Art. 6.°n.°3

O art. 6.° refere 0 prazo para as mesmas situagoes previstas nos
dois numeros anteriores (reporte da informagao prevista no n.° 4
do artigo 2.°). Nesse sentido, propde-se a eliminagao deste n.° 3,
do artigo 6.°, de modo a evitar a duplicagdo da mengao ao mesmo
prazo.

Sugestao aceite.

Confirma-se que se tratava de uma repeticéo.
Desta forma, procedeu-se a alteragdo da redagao
do artigo 6.° (atual artigo 7.°), tendo sido mantida
a referéncia constante do n.° 1 do artigo 6.°ao n.°
4 do artigo 2.° (atual n.° 2 do artigo 2.°), ainda que
renumerada, e eliminada a referéncia no n.° 3 do
artigo 6.°.

Anexo Il

Propde-se que conste do Anexo Il uma padronizagcdo da
explicagdo textual associada a Classe de Risco, com margem para
que cada seguradora considere as especificidades do produto,
nomeadamente a composi¢do da carteira de ativos subjacente.
Assim, é garantida a seguranca na comparabilidade entre
produtos no mercado e uniformizacdo da informacdo e

Sugestéo ndo aceite.

Note-se que na versao final da presente norma
regulamentar, em virtude da reordenagdo dos
anexos, se consideram 0s comentarios como
referentes ao Anexo |.
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transparéncia para o cliente, em consonancia com 0s objetivos
maximos da producéo deste report.

Considera-se que o disposto no agora ponto 3 do
Anexo |, em conjunto com o disposto no n.° 3 do
novo artigo 3.° (antigo n.° 5 do artigo 2.°), permite
dar resposta as preocupagdes relacionadas com
a comparabilidade da informagdo em questéo,
uma vez que sdo indicados quais os elementos
minimos que devem constar da explicagdo em
causa, bem como sao também definidos critérios
minimos para a redacdo dessa mesma
explicagao.

Uma eventual opgao por uma maior padronizagéo
regulatéria, poderia obstar a correta explanagédo
das especificidades de cada produto, situagéo
néo desejavel.

Outras sugestoes

O Projeto de Norma é omisso quanto a sua aplicabilidade ou nao
aos PPR que ndo se encontrem em fase de comercializagao
(ainda que o texto preambular refira que o atual sistema de
divulgacdo de informacao sobre as comissdes e a rendibilidade
dos PPR constituidos sob a forma de “contrato de seguro ndo
ligado a fundos de investimento” abrange os que se encontram e
0S que j& ndo se encontram em fase de comercializagéo). Nesse
sentido, deveria ser clarificada no articulado da norma esta
abrangéncia dos produtos a considerar.

Sugestéo aceite.

Foi introduzido um novo artigo 3.° (referente a
especificagdes relativas a informagéo a reportar),
cujo n° 4 prevé, de forma expressa, a
aplicabilidade  do  presente instrumento
regulamentar a PPR que, embora ja ndo se
encontrem em comercializagdo, ainda possuam
carteiras sob gestéo.
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Assinalar caso se oponha & publicagao dos contributos: [ ]

TABELA DE COMENTARIOS

Projeto de norma regulamentar relativo a divulgagao de informagao sobre comissoes, rendibilidade e risco em Planos de Poupanga-Reforma.

Indicagoes:

alternativa.

outras observagoes.

Na coluna “Artigo/Ponto”, indicar o artigo (incluindo o niimero e a alinea, caso aplicavel), do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo.
Na coluna “Comentario”, indicar o comentario ao artigo do projeto de norma regulamentar ou respetivo anexo, incluindo eventual proposta de redagao

Cada comentario/proposta de redagao alternativa deve reportar-se a um artigo/niamero/alinea/ponto especificos.
Em cada comentario/proposta de redagao alternativa deve ser apresentada uma justificagao para o seu acolhimento, podendo ainda ser acrescentadas

A coluna “Resolucao” corresponde a resolugao de cada comentario/proposta de redagao alternativa ou observagao e sera preenchida pela ASF.

Artigo/Ponto

Comentario

Resolugao

Comentario Geral

A DECO acolhe esta proposta da ASF que vai ao encontro das
reivindicagdes apresentadas para extensdo e harmonizagéo de
regras de informagao sobre comissdes, rendibilidade e risco para
os produtos de reforma. A DECO considera que a harmonizagdo
e eventual estandardizacdo de defini¢cdes, indicadores e formas
de divulgagdo serdo positivas na dtica do consumidor,
potenciando a comparabilidade e uma escolha mais bem

Agradece-se o feedback e salda-se o
reconhecimento da iniciativa em causa.

Sugestao nédo aceite.

As comissdes de transferéncia sdo matéria
regulada pelo legislador no Decreto-Lei n.°
158/2002, de 2 de julho. A ASF néo pode regular

Relatério da Consulta Publica n.° 8/2024

17




ASF

AUTORIDADE DE SUPERVISAO

informada. As praticas diferentes quanto a designagédo e
apresentacdo de comissdes e rentabilidades sao um entrave a
uma maior participagao dos consumidores na contratagao destes
produtos.

Porém, a DECO entende que esta proposta devera incluir a
eliminacdo daquela que é a maior barreira para os consumidores
na mudanga de produto/comercializador — as comissdes de
transferéncia nos produtos de capital garantido. A sua existéncia
penaliza os consumidores que procuram produtos com maior
rentabilidade, num segmento em que as rentabilidades sé&o
tipicamente mais baixas. A aplica¢do de comissdes, de até 0,5%,
diminui ainda mais as rentabilidades, sujeitando o0s
consumidores a produtos pouco interessantes. A eliminagéo
dessas comissOes equipararia todos os produtos e promoveria
maior concorréncia quanto a melhor valor e rentabilidade.

Adicionalmente, a DECO considera que a proposta de haver uma
ficha individual padronizada deveria ser aplicada também para
os fundos de pensdes, permitindo uma melhor comparabilidade
entre produtos.

esta matéria de forma diversa a definida pelo
legislador.

A presente norma regulamentar apenas abrange a
tematica da divulgacdo de informagdo sobre
comissdes, rendibilidade e risco em planos
poupanca-reforma. Assim, a exigéncia de
apresentacdo de uma ficha individual padronizada
também se aplica aos produtos PPR constituidos
sob a forma de fundo de pensbes abertos. Ainda
assim, agradece-se a sugestdo da DECO, a qual
sera considerada em projetos regulamentares que
sejam direcionados especificamente para a
divulgacdo de informacdes relativas a fundos de
pensodes.

Artigo 2.°,n.° 1, alinea )

Redacé&o pouco clara.
Proposta de redacéo alternativa:

¢) A garantia do capital e, em caso afirmative; de existéncia de
capital garantido, se se mantém a todo o tempo, no vencimento
ou outra situagéo;

Sugestao parcialmente aceite.

Redacao alterada para “A existéncia de garantia do
capital e, em caso afirmativo, se se mantém a todo
o0 tempo, no vencimento ou outra situagdo;”, com
vista a procurar clarifica-la.

Artigo 2.%,n.° 1, alinea d)

Redacéo pouco clara.
Proposta de redacdo alternativa:

Sugestéo parcialmente aceite.
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d) A garantia da rendibilidade e, em caso afirmative; de
existéncia de rendibilidade garantida, se se mantém a todo o
tempo, no vencimento ou outra situagéo;

Redago alterada para “A existéncia de garantia da
rendibilidade e, em caso afirmativo, se se mantém
a todo o tempo, no vencimento ou outra situagéo,”,
com vista a procurar clarifica-la.

Artigo 2.°, n.° 1, alinea a), ponto ii)

A DECO considera que devem ser proibidas as comissdes de
transferéncia.

Eliminagao do ponto ii) da alinea a)

Sugestao néo aceite.

As comissbes de transferéncia sdo matéria
regulada pelo legislador no Decreto-Lei n.°
158/2002, de 2 de julho. A ASF néo pode regular
esta matéria de forma diversa a definida pelo
legislador.

Artigo 2.°,n.°5

Redacéo vaga.

O numero 5 deveria ser acompanhado de claras indicagbes, por
exemplo em anexo, do que se entende por linguagem clara,
sintética e compreensivel para o consumidor, bem como de
termos e formulagOes a evitar.

Sugestao ndo aceite.

As indicagdes de cariz geral fornecidas na
disposicdo em causa - utilizagdo de linguagem
clara, sintética e compreensivel para o consumidor
- num documento que nao configura informagao
pré-contratual ou contratual sobre produtos PPR,
mas que visa apenas ser publicado no sitio
institucional da ASF na Internet, afiguram-se
adequadas e proporcionais ao objetivo pretendido,
configurando comandos orientadores, que apesar
do seu cariz geral, permitem balizar o tipo de
explicagdes que as entidades gestoras utilizardo na
construcdo da Ficha Individual Padronizada.

Artigo 6.%, n.° 1, alinea b)

O prazo para indicagéo de alteragdes deve ser antecipado para
permitir melhor conhecimento das condi¢des que serdo
aplicaveis.

Sugestao ndo aceite.

As alteragbes a comunicar devem ser sempre
comunicadas de forma individual aos participantes,
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Proposta de redacéo alternativa:

b) Até &30 dias antes da data da entrada em vigor de
alteragbes as condigbes contratuais previstas para os PPR em
comercializagéo.

previamente a sua entrada em vigor. A publicagao
da informagdo em causa no sitio institucional da
ASF na Internet visa apenas ser um repositorio
centralizado da informagao em causa.

Acresce que a alteragdo da data de reporte
sugerida, conduziria a que a informagéo publicada
no sitio da ASF na Internet se reportasse a
condigdes contratuais que ainda ndo estariam em
vigor.

Artigo 6.°,n.°3

O prazo para indicacao de alteragdes deve ser antecipado para
permitir melhor conhecimento das condigdes que serdo
aplicaveis.

Proposta de redagéo alternativa:

3 — A informagéo prevista no n.° 4 do artigo 2.° deve ser
reportada até ao inicio de comercializag&o de um novo PPR, bem
como até & 30 dias antes da data de entrada em vigor de
alteragbes as condigdes contratuais previstas para os PPR em
comercializagéo.

Sugestao néo aceite.

As alteracbes a comunicar devem ser sempre
comunicadas de forma individual aos participantes,
previamente a sua entrada em vigor. A publicagéo
da informagdo em causa no sitio institucional da
ASF na Internet visa apenas ser um repositorio
centralizado da informagao em causa.

Acresce que a alteracdo da data de reporte
sugerida, conduziria a que a informagéo publicada
no sitio da ASF na Internet se reportasse a
condicdes contratuais que ainda néo estariam em
vigor.

Artigo 7.°

Falta a referéncia de qual o quadro sancionatorio aplicavel para
0s casos de erro ou omissao detetados e que possam originar
prejuizos para os consumidores.

Sugestao ndo aceite.

Ao incumprimento dos deveres de reporte
estatuidos nesta norma regulamentar, aplicam-se
0s quadros sancionatorios gerais previstos no
Regime juridico de acesso e exercicio da atividade
seguradora e resseguradora, aprovado pela Lei n.°

Relatério da Consulta Publica n.° 8/2024

20




AS

AUTORIDADE DE SUPERVISAO

147/2015, de 9 de setembro, e no Regime juridico
da constituicdo e do funcionamento dos fundos de
pensdes e das entidades gestoras de fundos de
pensdes, aprovado pela Lei n.° 27/2020, de 23 de
julho.

Artigo 8.°

Por razdes de seguranga e certeza juridicas, entendemos que a
presente disposi¢ao devera indicar qual o0 ano a considerar para
efeitos do primeiro reporte da informagao prevista nas alineas b),
e) e f) do n.° 1 do artigo 2.°, a semelhanga do disposto no artigo
equivalente da Norma Regulamentar n.° 15/2008-R, de 4 de
dezembro.

Assim, propomos a seguinte redacao alternativa:
1 — (atual corpo do artigo).

2 — O primeiro reporte da informagao prevista nas alineas
b), e) e f) do n.° 1 do artigo 2.° é efetuado com referéncia aos
valores do ano de [...].

Sugestéao aceite.

Sera indicado 0 ano no n.° 1 do atual artigo 9.°.

Anexo |

[a que se refere a alinea a) do n.° 1 do artigo
2.°]

Numero 2. Comissao de transferéncia

Proposta principal - Eliminagéo de comissdes de transferéncia.

Proposta alternativa: Caso se mantenha esta possibilidade, este
ponto so seria aplicavel nos produtos em que estas comissdes
seriam aplicaveis: Comissdo de transferéncia (quando
aplicavel)

Sugestao ndo aceite.

As comissdes de transferéncia sdo matéria
regulada pelo legislador no Decreto-Lei n.°
158/2002, de 2 de julho. A ASF néo pode regular
esta matéria de forma diversa a definida pelo
legislador.

Anexo |l
[a que se refere 0 n.° 4 do artigo 2.°]
Ficha Individual Padronizada

Proposta principal - Eliminagéo de comissdes de transferéncia.

Proposta alternativa: Caso se mantenha esta possibilidade, este
ponto s6 seria aplicavel nos produtos em que estas comissdes

Sugestao néo aceite.

As comissdes de transferéncia sdo matéria
regulada pelo legislador no Decreto-Lei n.°
158/2002, de 2 de julho. A ASF néo pode regular
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Ponto 2. Alinea d) da ficha

seriam aplicaveis:
aplicavel)

Comissdo de transferéncia (quando

esta matéria de forma diversa a definida pelo
legislador.
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