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RESUMO

O relatdrio tem em vista a contextualizagao do estagio realizado no Instituto
de Seguros de Portugal, autoridade de supervisiao de seguros e fundos de
pensoes, como parte integrante da realizagdo do mestrado e que serviu para
complementar e aprofundar o conhecimento tedrico e pratico em ambiente real.

Neste sentido é abordado o ramo vida do setor segurador, e que do qual se
pretende inferir que podera servir para colmatar futuras perdas de rendimento
dos agentes econdmicos aquando da entrada na reforma, abordando o
crescimento que este ramo tem apresentado, assim como explicitar as suas
valéncias e conceitos mais relevantes.

O relatério é entdo apresentado sobre a forma de estudo de caso, A
Supervisao e Regulacao em Portugal, pretende explanar o ramo vida do setor
segurador na dtica do regulador através do disposto legal a que a este incumbe
no exercicio da sua atividade.

Pretende-se também elucidar o disposto legal dos proprios produtos, tendo
em vista o futuro mercado dos produtos do ramo vida, os quais deverao ter o
proposito de complemento as reformas pagas pela seguranga social do Estado.

Através deste trabalho mostra-se a relevancia desta tipologia de produtos
para o setor segurador, para a economia nacional, como para os tomadores de
seguro e seus beneficidrios. Deduz-se também as valéncias de um regulador
eficaz, enunciando-se algumas linhas orientadoras para um mercado que

podera ajudar bastante as familias no seu futuro.

Palavras-chave: Seguros de Vida, Fundos de Pensodes, Regulacao, Supervisao.
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ABSTRACT

The report aims to contextualize the internship at Instituto de Seguros de
Portugal, insurance and pension funds supervision authority, as an integrative
part to accomplish the master degree and which serve as a complement to
improve the pratical and theorical knowledge in a real environment.

In this regard, the life insurance sector is aproached, and of which it's
pretended to infer that it might be used to bridge the future income losses of
economic agents when entering in retirement, as well as explain their valences
and most important concepts.

The report is then presented as a case study, Regulation and Supervision in

Portugal, wich pretends to explain the life insurance sector in the regulator
perspective through the legal provisions that it implies in his activity.
It's also intended to clarify the legal provision of the products themselves, with
a view to the forthcoming of the life insurance future market, and which may
have the purpose of complementing the pensions paid by the State social
security.

Through this work it's shown the importance of this type of products to the
insurance sector, to the national economy, as also to policyholders and their
beneficiaries. It's also deduced the valences of an effective regulator,

enlightening some guidelines to a market that will help families in their future.

Keywords: Life Insurance, Pension Funds, Regulation, Supervision.
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1. INTRODUCAO

No sentido de concluir o Mestrado em Banca e Seguros da Faculdade de
Economia e Gestao da Universidade Catdlica Portuguesa e apds 10 meses de
estagio curricular na Autoridade de Supervisio de Seguros e Fundos de
Pensoes, o Instituto de Seguros de Portugal, apresenta-se de seguida o trabalho
final de mestrado.

O estagio foi realizado no Departamento de Relacdo com o Consumidor do
Instituto de Seguros de Portugal onde a principal componente trabalhada esta
assente nos direitos e deveres tanto dos operadores do setor assim como dos
consumidores assim como na resolugao de litigios entre as partes.

A tematica do presente trabalho foi deixada a escolha do aluno, e, assim,
apos aprofundar as vertentes que o setor apresenta a escolha recai sobre os
seguros de vida e fundos de pensdes, os quais poderao funcionar como
complemento de reforma futura.

A tematica é revestida de interesse, primeiramente pelo interesse do aluno
em conseguir ter uma vida plena e saudavel tanto em idade ativa como na
reforma, pelo interesse em perspetivas de longo prazo do consumidor, na
importancia da componente legal que comportam todos os contratos, como
também o ambiente saudavel das relagdes entre as partes aquando um contrato
de longo prazo.

E entio criada a necessidade de realizar um trabalho que nado fosse
meramente ilustrativo do dia-a-dia na institui¢do de acolhimento, mas sim que
tivesse o propodsito de explanacdo da temadtica escolhida e a relevancia do
organismo para um setor bastante relevante para a economia portuguesa.

Logo o trabalho final de mestrado tem o objetivo de mostrar como tem
evoluido o ramo vida, nas suas vertentes de fundos de pensdes e ramos vida em

caso de vida, como uma parte importante deste setor e a qual é descurada face



aos seguros obrigatdrios como o automovel ou habitacdo, visto poderem servir
para colmatar a perda de rendimentos sentidas aquando da entrada na reforma
podendo assim o setor servir um proposito social com bastante impacto na vida
das pessoas.

A atividade seguradora, pelos regimes de governagao que tem de cumprir e
pela evolugao dos seus resultados, mesmo num periodo conturbado da histdria
econdmica, mostra-se como um setor credivel para deposito e aplicagao
financeira do agente econdmico portugués, sendo assim relevante para
prevencao de perdas futuras de rendimento face ao estado insustentavel das
contas publicas.

Sao também referenciados os riscos que os produtos comportam, assim como
alguns principios de mitigacao destes.

Neste sentido serd abordado a Seguranca Social para perceber se a mesma
tem sustentabilidade nas perspetivas econémicas e demograficas atuais.

No decorrer dos ultimos anos o chamado Estado Social tem vindo a
perder poder de agao para com as pessoas que mais dele dependem, as pessoas
em idade de reforma e as quais tém acesso as pensoes por ele concedidas.

De acordo com Almas & Madrinha (2011) o Sistema de Seguranga Social dos
dias de hoje assenta no principio de pay-as-you-go de base intergeracional,
querendo isto dizer que o pagamento das pensdes nos dias de hoje é sustentado
pelas contribuicOes feitas neste mesmo periodo.

Encontrando-se Portugal numa reestruturagdo interna, esta acarreta
varios problemas, entre eles, problemas econdémicos (nomeadamente as
restricoes orcamentais necessarias para corrigir o défice externo, assim como as
taxas de desemprego bastante elevadas advindas da crise financeira), e também,
conforme Lusa (2013), problemas demograficos (nomeadamente o aumento da
emigracao, o aumento da populagao idosa, assim como o aumento da esperanca

média de vida), é razodvel pensar que o sistema vigente nao tem futuro.



De acordo com Coelho (2013, pag. 134), e em referéncia aos problemas
econdmicos que o sistema de seguranga social possa vir a ter percebe-se que
“(...) a despesa no Sistema Previdencial com prestagoes diferidas (i.e. pensoes)
tem crescido de forma mais acentuada do que a receita com contribuigdes e
quotizagdes (...)”, podendo-se concluir que chegard ao ponto em que as
despesas serao superiores as receitas e que nesse momento o sistema
previdencial da seguranga social se encontrara numa situagao grave, nao lhe
sendo possivel cumprir com as suas obrigacoes.

Relativamente aos problemas demograficos sabe-se que a populacao esta
cada vez mais envelhecida. Tendo em conta Major (2011), a esperanca média de
vida tem vindo a aumentar, fruto principalmente da evolugao da medicina e
das condicOes gerais de vida das pessoas, com a inversao destes valores quando
se fala da taxa de natalidade, a qual tem vindo a reduzir.

De acordo com o mesmo documento a populacao idosa portuguesa
representa 30,1% da populagao em idade para trabalhar, tém uma expectativa
de vida média apos entrada na idade de reforma de cerca de 19 anos.

De acordo com OCDE (2013) as taxas de fertilidade para Portugal
situavam-se no periodo compreendido entre 1980-1985 nos 2,01, encontrando-se
agora, o periodo correspondente a 2010-2015, nos 1,32. Perspetiva a OCDE que
esta taxa esteja nos 1,71 para o periodo de 2060-65, a qual comparada com a taxa
média da OCDE releva que a taxa portuguesa se encontra sempre abaixo do
valor médio.

E entdo percetivel que o sistema previdencial social que a Seguranca Social
tem de gerir se encontra em dificuldades, nomeadamente para os futuros
reformados, e mesmo estes ja s6 receberao, em média, cerca de 68% do seu
ultimo salario.

De acordo com Almacga (2013, pag. 60), “(...) nesta envolvéncia, a
subscricdo de planos privados de pensdes em Portugal terd certamente uma

tendéncia crescente considerando a situagdao econdmica e financeira do pais que
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nao pode garantir o nivel de gasto social que vem assegurando o sistema
publico, pelo que, face a diminuicao das mesmas por parte do Estado, se nao se
quiser perder o poder de compra que temos hoje, é preciso comegar a poupar
cedo sob pena de que se o fizermos tarde, teremos de suportar um custo
importante, que é o de perdermos o efeito multiplicador que esta por detras do
sistema de juro composto.

Neste sentido, Almaga (2014, pag. 4) refere também que “As empresas
seguradoras e sociedades gestoras de fundos de pensoes, estio em condigoes
privilegiadas de fornecer servigos tradicionalmente assegurados em
exclusividade pelo Estado” nomeadamente ao nivel de pensdes e também ao
nivel de produtos de seguro vida.

Os conhecimentos relativamente aos produtos financeiros que os agentes
econdmicos possuem sao ainda bastante diminutos. Conforme Banco de
Portugal (2010) compete aqui referir alguns resultados do inquérito realizado e
que indiciam o desconhecimento de indole financeira da populacdo portuguesa
e o qual abrange 3 areas principais e que se incluem o nivel de conhecimento,
comportamento e atitudes financeiras dos inquiridos.

Alguns dados emergem da andlise do relatério de literacia financeira
como, por exemplo, 37% dos inquiridos detém seguros, 40% dos inquiridos
desconhece respondeu que desconhecia o valor destas, 51% considera muito
importante o planeamento do orcamento familiar sendo que este é realizado
mensalmente por 46% dos inquiridos, 48% os inquiridos nao realiza poupanga,
referindo 88% destes que o rendimento nao o permite.

Dos que realizam poupanga, 52% dos inquiridos, indica o estudo que apenas
38% destes a guardam para possivel aplicagdo financeira num periodo futuro.
Ressalva também informar que apenas 6% dos inquiridos que realizam
poupanga a fazem para utilizar na reforma, 19% nao sabe a taxa de juro
associada aos produtos de poupanga que realiza, sendo que 56% nao compara

as taxas de juro entre os varios produtos.
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E entdo percetivel que o agente econdmico portugués nao tera os
conhecimentos adequados para fazer a programacao da sua poupanga para o
futuro que o avizinha.

De acordo com OCDE (2004, pag. 11) entende-se que “(...) O governo das
sociedades é uma componente fulcral na melhoria da eficiéncia e do
crescimento economicos, bem como no refor¢co da confianca do investidor.
Envolve um conjunto de relages entre a gestdao da empresa, o seu 6rgao de
administracao, os seus accionistas e outros sujeitos com interesses relevantes.”

De acordo com D.L. 94-B/98, artigo 51° é necessario que “Os membros
dos 6rgaos de administracao e fiscalizagdo das sociedades andnimas e das
mutuas de seguros, incluindo os que integrem o conselho geral e os
administradores ndo executivos, tém de preencher os seguintes requisitos: a)
Qualificagdo adequada, nomeadamente através da experiéncia profissional ou
de graus académicos; b) Reconhecida idoneidade.”, sendo que de acordo com a
alinea 3 do dito artigo “O disposto (...) aplica-se aos membros do conselho
fiscal”.

Pretende-se entdao com o disposto no artigo supracitado a formacao
adequada dos quadros das empresas de seguros e de fundos de pensdes como
forma de passar a mensagem de as empresas serem geridas com
profissionalismo e com competéncia.

E necessério entdo passar esta informacdo ao agente econémico para lhe
mostrar a alternativa ao investimento que este realiza por sua conta e risco, e
que, possivelmente, nao tem conhecimento técnico suficiente para uma gestao
destes, e assim incutir nele a compra de produtos que através do mercado
segurador e de fundos de pensdes no intuito de uma gestao ativa e com
conhecimento de causa para melhorar os resultados expetaveis da posse destes.

De acordo com Dahlquist & al (2014) e os quais estudaram o fundo de
pensdes sueco, apresentam as diferencas entre ser um investidor ativo e um

investidor passivo.



A diferenca entre ambos centra-se na atividade econdmica realizada a
partir do momento de compra do produto e/ou entrada no fundo, sendo que o
investidor passivo nao mais o altera a sua posi¢ao nem realiza qualquer acao
até a maturidade, sendo a principal conclusao apresentada que a atividade
realizada pelos investidores ativos geram melhores resultados que os
investidores passivos.

E expectavel que assim seja, pois um investidor atento, interessado, e que
acompanhe a evolucao dos mercados pode fazer corre¢des ao seu portfolio de
maneira a rentabilizar ao maximo o rendimento deste.

As movimentagdes ao nivel de mercado por parte de empresas, as
alteragdes macroeconomicas relacionadas com o pais onde se investe
necessitam conhecimento especifico para a sua compreensao, a qual grande
parte dos agentes nao possui para realizarem uma avaliagao objetiva de todas
estas varidveis tanto individualmente, como em conjunto, e dai deverem passar
esse encargo a entidades, como as empresas de seguros do ramo vida e as
sociedades gestoras de fundos de pensodes, as quais tém os ativos necessarios
para essa avaliacao.

Alguns resultados surgem do estudo realizado, sendo um dos mais
importantes, e que sustenta a gestao ativa dos ativos o seguinte, caso o agente
econdmico nao altere o seu fundo de pensdes que detém e o mantenha até a sua
maturidade, este apresenta um ganho médio de 1,7% ao ano, enquanto os
individuos que realizam alteragdes ao seu fundo de pensdes tém retornos
meédios entre 0s 2,5% e 0s 8,6%.

Apresentam também como fatores para uma melhor performance a
alteracao dos fundos dentro da mesma classe de ativos face a alteragdes entre
classe de ativos, recaindo entdo a problematica na escolha do ativo onde
investir, nao estando este aumento dos ganhos relacionado com o aumento do

risco de investimento.



Dos resultados do estudo ressalva explicar que a gestao ativa leva aos
gestores dos fundos mutuos a realizar mais trocas, e que estas poderao induzir
impactos negativos nos retornos meédios, dado que a realizagdo de
transferéncias e trocas pelos gestores tem custos e que estes sdao impostos aos
agentes economicos.

Apesar de o estudo anteriormente referido nao aludir os riscos de
orcamentacao e longevidade associados aos planos de pensdes de beneficio
definido, estes existem, nomeadamente através de estudos realizados por
Kessler (2013).

Este tipo de plano de pensao é o que hoje ¢ utilizado pela seguranca
social portuguesa.

A autora refere que o aumento da esperanca média de vida e a
manutencao da idade de reforma traz problemas demograficos aos planos de
pensoes, pois chegarad ao ponto em que sera maior o nimero de pessoas a serem
suportadas por este sistema do que as pessoas a contribuir para o mesmo, o que
¢ gerador de um problema de sustentabilidade.

Quando o fundo de pensdes se encontra numa situacao destas, e
conjugando-a com as persistentes taxas de juro baixas, o fundo de pensdes terd
problemas de financiamento o que serd problematico, quer para os agentes
econdmicos que usufruem dos beneficios, quer para os agentes econémicos que
contribuem agora para este fundo.

A autora apresenta como possibilidade de solugao a escolha dos riscos
benéficos para o fundo, isto é, os riscos em que o fundo pode incorrer e que nao
sejam destruidores de valor deste, o que implica a escolha de um portfolio
diversificado como forma de aumentar o retorno deste.

Um objetivo dos aforradores de seguros de vida, além da cobertura da
invalidez e velhice esta também relacionada com os seus herdeiros, isto é, a
compra de um seguro de vida ou a entrada num fundo de pensdes serve

também para garantir apoio monetdrio aos seus descendentes, para a
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eventualidade de qualquer acontecimento os deixar invalidos para trabalhar, ou
no caso extremo estes morrerem.

Neste ambito Byraktar & al (2014) estudaram a compra de seguros de
vida com o objetivo de maximizar a probabilidade de deixar heranca aos seus.
Ao realizar este estudo tomam a proposicao de bem-estar que o agente
economico quer deixar aos seus herdeiros.

O estudo aponta que num seguro realizado através de um prémio tnico,
¢ preferivel aguardar até que a riqueza do agente econdmico chegue a um nivel
de seguranga minimo, estabelecido por este, para comprar outro seguro de
vida, entre outros resultados, mas os quais dependem sempre da riqueza
econdmica que o agente econdmico deseja deixar para os seus herdeiros, sendo
que a argumentacao para a realizacao deste estudo estd relacionada com o
planeamento financeiro das empresas de seguro.

Ora faz sentido que assim seja pois interessa aos operadores de seguros
saber em que condigOes lhes é mais favoravel fornecer os servigos aos agentes
econdmicos, e de que varidveis é que estes dependem quando o objetivo é
deixar heranca aos seus.

Existem também outros estudos que tomam em consideragao outras
questdes prementes que nado so as relacionadas com o risco das empresas, ou as
varidveis que influenciam a compra de produtos do ramo vida, ou a entrada em
fundos de pensoes.

O estudo de Beck & Webb (2003) analisa as principais varidveis que
induzem o consumo de um seguro vida, e no qual se enaltece que os
indicadores econdmicos (inflacdo, rendimento per capita, desenvolvimento do
setor bancdrio) sao os indicadores mais fortes para a escolha e uso dos seguros
de vida.

E também referenciado que os indicadores como a idade do agente

economico, a esperanca meédia de vida, o racio de dependéncia dos mais novos,



assim como o tamanho da seguranca social nao tém uma grande associagao ao
consumo dos seguros de vida.

Apresenta conclusdes ao nivel da estabilidade de precos e da
importancia desta no desenvolvimento do setor bancdrio, o qual realiza as
fungoes de investimento e poupanga das seguradoras do ramo vida.

Aborda também a importancia deste tipo de produtos como sendo
produtos encorajadores de poupanga dos agentes economicos, e transpondo
para um plano maior, a poupanca nacional, e que pela sua aplicacao no
mercado financeiro este terd um propdsito de financiamento da economia e a
qual ajudard tanto projetos do setor ptiblico como do setor privado tendo assim
como resultado final expectavel o desenvolvimento da economia.

Visto a influéncia do setor poder ter esta magnitude permite entao retirar
conclusdes ao nivel de orientagdes politicas financeiras e monetarias,
percebendo-se a importancia de uma supervisao proactiva do setor.

A temadtica da supervisao pode ser abordada por 2 vias, a supervisao
com base legislativa, e a com base nos riscos tomados.

Na primeira sao aprovados um conjunto de normas e as quais serao
impostas pelo regulador do setor aos supervisionados, os quais terao de
cumprir independentemente de estas serem importantes aos seus clientes ou
nao.

Na segunda sao impostos limites maximos aos supervisionados no que
se refere a exposicdo ao risco a que estes se expdem quando fazem os seus
investimentos no mercado de capitais, as quais dao mais maleabilidade na
criacdo de estratégias que sejam compensadoras tanto para o supervisionado
como para os seus clientes em termos de produtos oferecidos.

Esta diferenca de metodologia traduz a diferente perspetiva do
regulador face ao seu mercado, se o enfoque se encontra nos processos das

empresas gestoras dos fundos de pensoes ao invés do resultado econdmico, se



em riscos operacionais em vez de risco de investimento, se na acumulacao de
ativos de curto prazo ao invés de ativos de longo prazo.

De acordo com Randle & Rudolph (2014) e através de uma analise de
fundos de pensdes de contribuicao definida é referido que o seu principal
proposito, a minimiza¢do do risco de pensao para os contribuintes, nao tem
sido cumprido pois estes tém servido para a solvéncia dos fundos, e portanto a
conclusao é de que a supervisao com base no risco falhou

A legislagdo comunitaria europeia averba o contrario, com a
implementacdo do regime de solvéncia II, pela diretiva 2009/138/CE do
Parlamento Europeu e do Conselho, e no qual se estabelece as bases de um
regime legislativo baseado no risco que as empresas seguradoras impendem
nas suas atividades.

Pretende-se com presente trabalho mostrar a relevancia do setor, dos
ramos de seguro vida em caso vida, dos fundos de pensdes, assim como da
funcao que o regulador pode desempenhar para o crescimento destes.

Assim é objetivo do trabalho:

e Mostrar o crescimento do mercado segurador;

e Expor o peso dos ramos anteriormente referidos no setor;

e Compreender a importancia dos seguros na economia portuguesa;

e As principais caracteristicas dos produtos de seguros do ramo vida;

e As funcdes de uma entidade de supervisao eficaz;

e Exibir os produtos do setor segurador como passiveis de
complementar a perda de rendimentos no momento da entrada na
reforma.

Para cumprir com os objetivos tragados foi realizada uma investigagao
para perceber a sustentabilidade da seguranga social, pois ndo se pode tentar
promover a compra destes produtos a populagao portuguesa numa altura tao
dificil como a que se vive sem demonstrar a incapacidade que o Estado incorre

nas contas da seguranca social.
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No sentido que se expde uma série de produtos seguradores apraz referir
a entidade que regula estes, referenciando aqui o Instituto de Seguros de
Portugal.

Explanar-se-4 o ambito da sua atuacdo, as suas atribuigdes, o peso do
setor na economia portuguesa, o peso dos setores na prdpria industria, as
carateristicas destes, tendo esta andlise sido baseada em diplomas legais que
regem o proprio regulador como também os produtos nele comercializados.

E também realizada uma exposigao estatistica do mercado segurador nas
vertentes que se pretende trabalhar sendo esta realizagao possivel através da
analise de relatdrios que acolhem a informagao de todos os operadores de
mercado.

Apos a abordagem ao supervisor o trabalho centrar-se-a entao no estudo
dos fundos de pensdes e seguros do ramo vida, sendo estes abordados através
dos regimes legais que se lhes impdem, como pela exposicio da sua
representagao o setor.

Sao também referidos os riscos associados a estes investimentos no
sentido de elucidar que os mesmos estao expostos a este, mas que as empresas,
e no cerne da sua atividade, realizam a gestao destes no sentido de os colmatar.

Como principais resultados a apresentar é importante referir que:

e O setor segurador representa 18% do produto interno bruto;

e O ramo vida exibe um peso médio de 86,60% do setor;

e O supervisor mostra estar ativo na sua supervisao, nomeadamente
pela aplicagao de recomendacgdes e determinagoes;

e O setor exibe margens de cobertura acima de 140%;

e O setor apresenta margens de solvéncia acima de 228%;

e Pela atividade realizada é um setor estdvel e assim consegue
transmitir um sentimento de seguranga ao seu publico.

Neste sentido é de concluir a estabilidade do sistema segurador, a

preponderancia do supervisor no mercado, nomeadamente pelo cumprimento
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do disposto legal, a atividade seguradora encontra-se numa fase resiliente face
aos demais intervenientes no setor financeiro, e possui produtos capazes de
colmatar falhas do Estado.

Assim € passivel de se apresentar como complementar a atividade deste,
nomeadamente na otica de colmatar as futuras perdas de rendimento dos

agentes econdomicos aquando a entrada na reforma.

2. METODOLOGIA

O presente relatdrio assenta na modalidade de estudo de caso, ajustada ao
referencial do Instituto de Seguros de Portugal, tendo como finalidade explanar
a tematica dos fundos de pensdes e seguros do ramo vida na O&tica da
supervisao e regulacao, nomeadamente através da sua vertente legal.

A analise concretizada tem por base a realiza¢dao do estagio no departamento
de relagdao com o consumidor do ISP, o qual tem o exercicio da atividade de
supervisao comportamental no ambito legal que rege os contratos de seguro.

A necessidade de aprofundar os conhecimentos legais relativos a tematica
em aprego, assim como o trabalho realizado ao nivel da gestao de processos de
reclamacgao, levaram ao reconhecimento de que existe uma 6tica que maior
parte da populacao ignora e é geradora de conflitos, a qual recai na vertente
contratual dos contratos.

Assim foi necessario aprofundar o conhecimento legal do regulador e
também dos produtos em si, passando esta fase por um escrutinio dos diplomas
legais que os regem (identificados em bibliografia final, nomeadamente,
Referéncias Legais).

Esta analise foi necessaria para se poder explicar com detalhe os diplomas

que regem o setor e seus produtos, e assim tentar trazer tangibilidade a estes.
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E também realizada uma alargada analise documental e estatistica dos
relatorios emitidos pela entidade supervisora, nomeadamente os relatorios
anuais de atividade e contas anuais do instituto, dos relatorios relacionados
com a regulacdo e supervisao de conduta de mercado, como também os
relatérios do setor segurador e dos fundos de pensoes (identificados em
bibliografia final), com os quais se pretende elucidar a relevancia do setor, e dos
produtos que comercializa tanto para a populagao em geral, como também para
a economia nacional.

Neste sentido a andlise dos vdrios relatérios referidos trouxeram a
possibilidade de elaborar os graficos presentes no trabalho permitindo um
estudo que comporta a evolugao dos varios indicadores da regulacao do setor
assim como da sua producao.

E pretendido mostrar as fungdes do regulador e dos ramos do setor que se
pretende analisar no sentido de explanar a contextualizacao legal e econdmica
em que 0s mesmos se inserem.

Poder-se-ia estudar a tematica noutros sentidos, nomeadamente, pela andlise
econométrica destes produtos, com o propodsito de criacao de um produto que
sirva para cobrir as perdas de rendimento futuras aquando da entrada na
reforma. Contudo este nao é o sentido almejado, primeiramente por nao ser
essa a funcao do regulador, e, segundo, esta ser uma matéria de indole
empresarial cabendo tal estudo ser realizado pelos operadores de mercado,
entidades essas comercializadoras de produtos seguradores.

A estrutura do trabalho assenta na logica percebida dos fundos de pensodes e
dos seguros do ramo vida, passiveis de colmatar falhas do préprio Estado,
analisando para isso as evidéncias recolhidas e as quais sao expostas no
capitulo 2 e 3.

Neste sentido aborda-se primeiramente a tematica relativa a seguranca social
que cobre os rendimentos futuros das pessoas na reforma. Denota-se que a

mesma nao apresenta resultados favoraveis a tal cobertura, e representando
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esses encargos um elevado custo para o Estado, é percetivel que o setor privado
entenda a tendéncia deste mercado e crie produtos capazes de suprir tais
necessidades.

E entdo relevante perceber o ambito de intervencio da entidade que regula
este setor e quais as suas fungdes, assim como perceber os tragos gerais e figuras
associadas a estas tipologias de contratos (seguros de vida e fundos de
pensoes).

Apresenta-se de seguida um esquema que resume os métodos de recolha de

dados utilizados e evidéncias recolhidas.
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3. ESTUDO DE CASO: A SUPERVISAO E
REGULACAO EM PORTUGAL

3.1 A SEGURANCA SOCIAL: O ESTADO SOCIAL
3.1.1 Principais Fungoes

O conceito de Seguranca Social surgiu por atuacao de Beveridge (1982)
através do “Report on Social Insurance and Allied Services”, produzido aquando
da segunda guerra mundial, o qual postulava que os trabalhadores deveriam
pagar um imposto ao Estado, e o qual seria utilizado como uma ajuda aos mais
necessitados, nomeadamente os doentes, desempregados, reformados e vitivas.
William Beveridge criava assim um sistema o qual permitiria que ninguém
vivesse abaixo de um determinado limiar de pobreza, fomentando assim o
chamado “Wellfare State”, ou Estado Social.

O direito a seguranga social encontra-se consagrado na Constituicao da
Republica Portuguesa (CRP), nomeadamente pelo artigo 63.° e suas alineas nas
quais se elenca que “Todos tém direito a seguranga social.”, através do niimero
1, como também na Declaragdo Universal dos Direitos Humanos de 10 de
dezembro de 1948, transposta para a legislacdo nacional a 9 de margo de 1978,
nomeadamente pelo artigo 22.° o qual explana que “Toda a pessoa, como

s

membro da sociedade, tem direito a seguranca social ...”. Neste sentido
“Incumbe ao Estado organizar, coordenar e subsidiar um sistema de seguranca
social unificado e descentralizado, com a participagao das associagdes sindicais,
de outras organizagOes representativas dos trabalhadores e de associagoes
representativas dos demais funciondrios.”, de acordo com o nuimero 2. Este

artigo apresenta também o objetivo de proteger “(...) os cidaddos na doenca,

velhice, invalidez, viuvez e orfandade, bem como no desemprego e em todas as
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outras situacdes de falta ou diminuicao de meios de subsisténcia ou de
capacidade para o trabalho.”

Os ultimos desenvolvimentos levaram a aprovagao do regime de bases gerais
do sistema de Seguranca Social pelo D.L. 4/2007 de 16 de janeiro.

O artigo 2.° deste diploma legal refere que “Todos tém direito a seguranca
social”, sendo que “Sao nulas as clausulas do contrato, individual ou colectivo,
pelo qual se renuncie aos direitos conferidos pela presente lei” conforme artigo
3.2 desta, percebendo assim a importancia que o Estado da a protecao do
cidadao nao permitindo exonerar-se desta mesmo que fosse essa sua vontade,
assumindo aqui o Estado uma figura parental do cidadao para sua propria
protecao.

O presente regime legal contém também os principios gerais pelos quais o
Sistema de Seguranga Social se deverd reger, os quais se encontram explanados
no artigo 5. e 0s quais sdao “(...) o principio da universalidade, da igualdade, da
solidariedade, da equidade social, da diferenciacdo positiva, da
subsidiariedade, da inser¢do social, da coesao intergeracional, do primado da
responsabilidade publica, da complementaridade, da wunidade, da
descentraliza¢do, da participagao, da eficacia, da tutela os direitos adquiridos e
dos em formacao, da garantia judicidria e da informacao.”

Na continuidade do tracado na CRP o referido D.L. estabelece, através do
artigo 6.2, que “O principio da universalidade consiste no acesso de todas as
pessoas a proteccao social assegurada pelo sistema, nos termos definidos por
lei”, assinalando também a igualdade entre todos, designadamente pelo artigo
72, o qual determina que “O principio da igualdade consiste na nao
discriminacao dos beneficidrios, designadamente em razao do sexo e da
nacionalidade, sem prejuizo, quanto a esta, de condi¢oes de residéncia e
reciprocidade.”

Sendo o sistema de seguranga social proporcionado pelo Estado de todos e

para todos os agentes, individuais ou coletivos, encontra-se subjacente nas
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prestagoes do e para o Estado e na fungao social que este sistema desempenha,
o principio da solidariedade. Apresenta o nimero 1 do artigo 7.2 do D.L. 4/07 a
definicdio do principio da solidariedade, o qual “(...) consiste na
responsabilidade colectiva das pessoas entre si na realizacao das finalidades do
sistema e envolve o concurso do Estado no seu financiamento, nos termos da
presente lei.”

Tendo o sistema de seguranca social por principio a universalidade de acesso
e a igualdade entre as pessoas, € percetivel que para a realizacdo do principio
da solidariedade destas é necessario trabalha-lo em 3 vertentes, nomeadamente
ao nivel do plano nacional, ao nivel do plano laboral e por fim ao nivel do plano
intergeracional. De acordo com a alinea a) do numero 2 do artigo 8.%, sera
exercido o principio de solidariedade “No plano nacional, através da
transferéncia de recursos entre os cidaddos, de forma a permitir a todos uma
efectiva igualdade de oportunidades e a garantia de rendimentos sociais
minimos para os mais desfavorecidos ...”. No ambito do plano laboral temos
que a sua concretizagao € realizada, conforme presente na alinea b) do n.® 2 do
artigo 8.° do referido D.L. “(...) através do funcionamento de mecanismos
redistributivos no ambito da protec¢ao de base profissional ...”. Ao nivel da
solidariedade entre as vdrias geragdes é explanado pela alinea c) do niimero 2
do referido D.L. que o principio da solidariedade se materializa “(...) através da
combinacao de métodos de financiamento em regime de reparticio e de
capitalizacdo.”

Precisando que o sistema de Seguranca Social é um sistema que tem o
proposito de assegurar condigdes minimas a todos os cidadaos foi necessario
proceder a divisao do seu ambito de aplicacdo em 3 subsistemas, que assim
“(...) abrange o sistema de proteccao social de cidadania, o sistema previdencial

e o sistema complementar.”
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O sistema de protecao social de cidadania tem como objetivo “(...) garantir
direitos basicos e a igualdade de oportunidades, bem como promover o bem-
estar e a coesao sociais.” referido no n.? 1 do artigo 26.%

O sistema previdencial, de acordo com o artigo 50.° tem como objetivo “(...)
garantir, assente no principio de solidariedade de base profissional, presta¢des
pecunidrias substitutivas de rendimentos de trabalho perdido em consequéncia
da verificagao das eventualidades legalmente definidas.”

O sistema complementar, de acordo com o numero 1 do artigo 81.2, “(...)
compreende um regime publico de capitalizacao e regimes complementares de
iniciativa colectiva e de iniciativa individual.”

Relativamente ao regime publico de capitalizacao, e na senda do nimero 1
do artigo 82.%, apresenta-se como “(...) um regime de adesdo voluntaria
individual, cuja organizacdo e gestdo é da responsabilidade do Estado, que visa
a atribuicao de prestacdes complementares das concedidas pelo sistema
previdencial, tendo em vista o refor¢o da proteccao social dos beneficiarios.”

Os regimes complementares de iniciativa coletiva e individual sao “(...)
regimes de instituicao facultativa a favor de um grupo determinado de pessoas
...”, de acordo com o nimero 1 do artigo 83.° do supracitado D.L., sendo que
fazem também parte deste os regimes profissionais complementares, conforme
o numero 2 do mesmo artigo.

Até agora tem sido referida a questao de protecdo e os direitos que advém
aos constituintes do sistema de seguranca social, contudo é também importante
referir a metodologia de financiamento deste e quais os principios que o regem.
Neste sentido o D.L. n.? 4/2007 identifica os principios do financiamento do
sistema no artigo 87.° e o qual “(...) obedece aos principios da diversificagao das
fontes de financiamento e da adequacao selectiva.”

O primeiro principio é referido no artigo 88.2 do diploma legal e “(...) implica
a ampliagao das bases de obtengao de recursos financeiros ...”. O segundo

encontra-se no artigo 89.2 do mesmo e “(...) consiste na determinagao das fontes
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de financiamento e na afectacao dos recursos financeiros, de acordo com a
natureza e os objectivos dos recursos financeiros, de acordo com a natureza e os
objectivos das modalidades de proteccao social...”. Trata assim de forma
diferente as questdes que sao diferentes, como por exemplo a diferenca da
forma de financiamento entre os valores que sao transferidos ao abrigo do
sistema de protecgao social de cidadania e ao abrigo do sistema previdencial.

No ambito deste trabalho interessa a vertente do sistema previdencial, e o
qual apresenta como forma de financiamento, pelo nimero 2 do artigo 90.2 do
supracitado D.L., “(...) sdo financiadas por quotizagoes dos trabalhadores e por
contribui¢des das entidades empregadoras.”

A forma do financiamento estd entdo relacionada com o objetivo de acao do
sistema em que se insere, tendo um sentido completamente dispar as fontes de
financiamento do sistema de seguranca social, o qual inclui além de quotizagdes
dos trabalhadores e das entidades empregadoras também “(...) c) As
transferéncias do Estado e de outras entidades publicas; d) As receitas
legalmente previstas; e) Os rendimentos de patrimonio proprio e os
rendimentos de patrimoénio do Estado consignados ao refor¢o do Fundo de
Estabilizagao Financeira da Seguranca Social; f) O produto de comparticipagoes
previstas na lei ou em regulamentos; g) O produto de sangdes pecunidrias; h)
As transferéncias de organismos estrangeiros; i) O produto de eventuais
excedentes da execucao do Orgamento do Estado de cada ano; e j) Outras

legalmente previstas ou permitidas.”

3.1.2 Sustentabilidade Social

Este capitulo tem por objetivo explicar que a seguranga social portuguesa
estd em declinio e assim nao serd passivel servir aos agentes econdomicos no
futuro.

Assim serd apresentada a situacao da seguranca social ao nivel populacional,

em seguida o correspondente peso desta no PIB.
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Grafico 1

Esperanca média de vida e esperanga média de vida aos 65 anos
Fonte: Pordata (Edi¢ao Propria)

Nao parece plausivel falar da sustentabilidade social da seguranca social se
ndo se perceber a esperanca média de vida dos portugueses. Pela leitura do
grafico acima € percetivel que a esperanca média de vida dos portugueses a
nascenca tem vindo a aumentar fruto das melhores condi¢oes de vida e do
acesso a melhores cuidados de saude, acontecendo o mesmo relativamente a
esperanca média de vida das pessoas com 65 anos, a qual tem também
aumentado e dai ser necessario pensar como se podem proteger este nicho de

populagao.
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Grafico 2

Indice de dependéncia de idosos e taxa de desemprego
Fonte: Pordata (Edigao Propria)
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O grafico 2 apresenta o indice de dependéncia de idosos e a taxa de
desemprego portuguesa. O primeiro representa a relacdo entre a populagao
idosa e a populacao ativa, a qual tem vindo a aumentar, sendo que podera ser
ou pelo aumento do nimero de idosos, ou entao pela diminui¢ao da populacao
ativa. Apresenta-se entao a taxa de desemprego para se perceber que o primeiro
indice tem aumentado devido, principalmente, através do aumento da taxa de
desemprego e consequente diminui¢ao da populagao ativa.

Através desta comparagao percebe-se que nao € possivel a sustentabilidade
do sistema de seguranca social quando a populagao ativa, e a qual contribui
para os varios sistemas de previdéncia da seguranga social, como as pensoes de
velhice, tem vindo a diminuir ao longo do periodo em andlise, aumentando

assim a pressao no proprio sistema e que faz com que os seus gastos aumentem.
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Grafico 3

Despesa da Seguranca Social e em pensao de velhice em % do PIB
Fonte: Pordata (Edigao Propria)

Na senda do que se pretende explanar apresenta-se premente a informagao
relativa aos gastos da Segurancga Social, e 0os quais apresentam uma tendéncia

de crescimento nos ultimos anos, ultrapassando em 2012 o valor de 20% do PIB,

22



sendo que corresponde a cerca de 5% do PIB os gastos com as pensoes de

velhice.

3.2 O SETOR SEGURADOR
3.2.1 Historia do ISP

O Instituto de Seguros de Portugal foi estabelecido pelo D.L. n.? 302/82 de 30
de Julho, o qual agregou o Instituto Nacional de Seguros (doravante designado
por INS) e a Inspeccao-Geral de Seguros (designado futuramente por IGS) . As
principais razoes desta agregacao relacionam-se com a evolugao ocorrida ao
nivel do setor e das alteracdes legislativas que lhe estdo subjacentes, e as quais
causavam problemas ao nivel da dinamica de trabalho de coordenagao e
fiscalizagao de cada uma das entidades referidas anteriormente por si sd, como
também ao nivel global da atuagao destas no setor.

Conforme ¢é referido no preambulo do diploma que cria o Instituto de
Seguros de Portugal este “(...) tem por objectivo primordial o exercicio, de uma
forma eficaz e dinamica, da coordenacao e fiscalizagao da actividade de seguros
e de resseguros e da respectiva mediacao, impulsionando o desenvolvimento
equilibrado do sector em perfeita articulagio com as politicas nacionais em
matéria econdmica e financeira e permitindo que a gestao empresarial das
seguradoras se faca em conformidade com as disposi¢does legais e
regulamentares aplicdveis e se desenvolva em termos técnicos e financeiros
correctos.”

Neste ambito torna-se importante salientar algumas das suas atribui¢oes, que
constam do artigo 4.°, e onde se integra ” (...) a) Coordenar e regular, de acordo
com as politicas nacionais em matéria econdémica e financeira, o funcionamento
do sector de seguros e resseguros e da respectiva mediacdo, bem como de
actividades complementares daquele sector e que com ele se relacionem; b)

Fiscalizar o sector e actividades referidos na alinea anterior.” Assim, destas
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atribuicoes e da auséncia de outra revisao legal em 1982 denota-se uma grande
diferenca face ao que é a atividade do ISP nos dias de hoje visto que também
complementa a sua atividade na drea dos Fundos de Pensces.

Esta foi aposta ao ISP pelo D.L. 323/85 de 6 de agosto, e no qual é referido
que “(...) Atendendo a similitude dos fins que se pretendem alcangar os fundos
de pensodes e aqueles que sao alcancados pelos seguros do ramo «Vida», bem
como a natural vocacao das empresas de seguros (doravante denominadas por
ES) para uma correcta gestao técnica-actuarial, fulcral no éxito a atingir,
entendeu-se consagrar desde ja a possibilidade de tais fundos serem geridos
pelas empresas que legalmente exploram o ramo «Vida».”, e através do artigo
12, nimero 2 o qual refere que “Os fundos de pensdes previstos neste diploma
sao geridos por companhias de seguros que explorem legalmente em Portugal o
ramo «Vida».”, ficando remetida a supervisao desses ao ISP, os quais nao
estavam consubstanciados no diploma de legal de criacao desse organismo.

A adesao a Comunidade Econdmica Europeia, doravante CEE, a qual institui
a abertura do mercado portugués ao investimento estrangeiro e a concorréncia
externa trouxe também no ambito do mercado segurador uma nova perspetiva,
a qual esta relacionada com a supervisao por parte do ISP a atividade das ES
estrangeiras em Portugal, e também a necessidade de adogao das normas
regulamentares emitidas pela CEE.

O D.L. n.? 85/86, de 7 de maio, veio instituir na legislacdo portuguesa, em
virtude de legislacdo da CEE, nomeadamente as diretivas 72/239/CEE e a
79/267/CEE, a diferenga entre os ramos Vida e os ramos Nao Vida, sendo que
pelo D.L. n.? 205/89 de 27 de junho, nomeadamente, pelo artigo 9°, “Os FPR
(fundos de pensdes de reforma) e as respectivas entidades gestoras ficarao
sujeitas a fiscalizacdo do Banco de Portugal ou do Instituto de Seguros de
Portugal, consoante a sua natureza.”

Outro aspeto importante esta relacionado com o regime de aprovagao de

apolices de seguro, nomeadamente, através do D.L. n.? 375/91 de 9 de outubro,
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o qual preconiza a “(...) liberaliza¢ao progressiva das condi¢oes de exercicio da
actividade seguradora, com o objetivo de dotar de maior flexibilidade a
dinamica do sector na perspectiva do futuro mercado tinico europeu, aconselha
a alargar o leque de apolices cujas condigOes gerais e especiais sao dispensadas
de aprovagao prévia”. De notar que a perspetiva legislativa assente no mercado
segurador é sempre no ambito de uma maior inser¢do do mercado nacional
para o mercado segurador europeu, e com um crescendo em termos de
transparéncia para o segurado, as quais foram conseguidas através da norma
n.27/1994 — R, e também pelo D.L. n.? 176/95, de 26 de junho.

O primeiro diploma estabelece e aprova o plano de contas para as ES,
instituindo “(...) uma estrutura e conteido das contas anuais e contas
consolidadas das empresas de seguros, ao relatorio de gestao, aos critérios de
valorimetria, bem como a divulgacdo desses documentos ...”.

O segundo apresenta-se como nascendo da necessidade de “(...) reduzir o
potencial conflito entre seguradoras e os tomadores de seguro, minimizando as
principais causas e clarificando direitos e obrigagdes.” Nesse sentido elenca as
definicoes legais de empresa de seguros, tomador de seguro, segurado,
subscritor, beneficidrio, seguro individual, seguro de grupo, seguro de grupo
contributivo, seguro de grupo nao contributivo, apdlice, acta adicional, prémio
comercial, prémio bruto, prémio, prestacdo, participacdo nos resultados,
estorno, bonus, malus, valor de resgate, valor de reducao, valor de referéncia e
ambito de contrato.

O capitulo segundo desse decreto-lei preconiza os deveres de informacao
que impende as seguradoras aquando da contratualiza¢do de um seguro com os
seus clientes, assim como a informagao obrigatdria que devera constar no
contrato entregue a este, intentando assim uma maior transparéncia na relacao
entre as partes.

Decorridos varios anos desde a aprovacao dos estatutos do ISP pelo D.L.

302/82, de 30 de julho, houve a necessidade de uma alteracao destes devido a
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uma série de fatores, entre eles, a adesdo a Comunidade Europeia (doravante
designada como CE), as mudangas econdmicas verificadas nesta, a abertura do
mercado nacional ao investimento estrangeiro, entre outros. Nesta envolvente
macroeconomica os estatutos preconizados em tal decreto ja nao mais se
coadunavam nesta nova era, e assim foi publicado o Decreto-Lei n.? 251/97, de
26 de setembro, para colmatar algumas falhas do seu anterior.

Conforme se encontra legislado as alteragdes fundamentais refletem-se “(...)
na actualizacdo das definicdes basicas da competéncia do ISP,(...) a
racionalizagdo de determinados aspectos da estrutura organica e dos
procedimentos de gestdao, (...) na consagracao expressa de regras de

4

transparéncia e de prevencao de conflitos de interesses ...”, do qual se
subentende que o ISP ficou com poderes de supervisao mais alargados face aos
que tinha anteriormente. Este ramo, no decorrer da evolugao do setor
segurador, comecou a ser gerido tanto por ES, como por sociedades
especializadas criadas para o efeito, desde que cumpridoras dos requisitos
presentes no D.L. n® 102/94, de 20 de abril, relativo ao regime de acesso e
exercicio a atividade seguradora.

Através do D.L. n.? 94-B/98, de 17 de abril, foi realizada a substituicao
integral do D.L. n.® 102/94. Esta substituicio era a necessaria, pois a
disseminacdo dos diplomas legais relativos a matéria em aprego era enorme, e
assim foi conseguida a acumulacao das matérias de acesso e exercicio da
atividade seguradora e do seu regime sancionatério num so6 diploma legal.

O mesmo diploma serviu para uma forte revisao do regime sancionatdrio da
atividade, a qual era regulada pelo D.L. n.? 91/82, de 22 de margo, e o qual se
encontrava completamente desajustado a realidade que o mercado segurador
vivia, nomeadamente ao nivel das puni¢bes a que as empresas de seguro se
encontravam sujeitas sendo estas diminutas. A titulo de exemplo “(...) as

multas variavam entre um minimo de 25 contos e um maximo de 10 000 contos,

o que bem se pode dizer, equivalia a auséncia de regime sancionatdrio para a
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actividade seguradora, sobretudo tendo em conta que o capital social minimo
exigido para o acesso e exercicio da actividade seguradora varia entre os 500
000 contos e os 3 000 000 de contos.”

Esta temadtica estd presente no diploma legal a partir do artigo n.? 212,
comec¢ando nas contra ordenagdes simples as quais “Sao puniveis com coima de
50 000$ a 3 000 000$ ou de 150 000% a 15 000 000$, consoante seja aplicada a
pessoa singular ou colectiva ...”, o artigo n.? 213 elenca as contra ordenagoes
graves as quais “Sao puniveis com coima de 150 000$ a 10 000 000$ ou de 300
000% a 50 000 000$, consoante seja aplicada a pessoa singular ou colectiva ...”, e
por ultimo o artigo n.? 214 cataloga as contra ordenag¢des muito graves que “Sao
puniveis com coima de 300 000$ a 30 000 000$ ou de 600 000$ a 150 000 000%,
consoante seja aplicada a pessoa singular ou colectiva ...”, prevendo depois
cada artigo quais as infracgdes que levam a aplicacao da coima respetiva.

Veio o artigo n.® 1 regular “(...) as condi¢des de acesso e de e de exercicio da
actividade seguradora e resseguradora no territdrio da Comunidade Europeia,
incluindo a exercida no ambito institucional das zonas francas ...”, assim como
as mesmas condi¢Oes para ES sediadas em outros Estados-Membros.

Além das func¢des de regulagao, conduta e sancionamento de atividades das
entidades reguladas, o ISP tem também nos seus tramites a gestdo do Fundo de
Garantia Automdvel e do Fundo de Acidentes de Trabalho.

O primeiro foi instituido pelo D.L. n.° 408/79, nos termos do Decreto
Regulamentar n.® 58/79, ambos de 25 de setembro, artigo n.2 2 em “E instituido
o Fundo de Garantia Automdvel, integrado no Instituto Nacional de Seguros”,
tendo este competéncias ao nivel de “(...) satisfazer as indemniza¢des de morte
ou lesdes corporais consequentes de acidentes originados por veiculos sujeitos
ao seguro obrigatdrio ...”.

O segundo advém do D.L. n.? 142/99, de 30 de abril, por sujei¢cao ao D.L. n.°
100/97, de 13 de setembro. O decreto-lei n. 100/97 estabelece a criacao de um

fundo de acidentes de trabalho, sendo que s6 o D.L. n.® 142/99 o instaura.
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Outro acontecimento na vida do ISP esta relacionado com a criacao e
pertenca deste ao Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF).

O mesmo foi concebido através do D.L. n.2 228/2000, de 23 de setembro,
tendo como principais razoes para a sua criagao o aumento de complexidade do
sistema financeiro nacional, a sua divisao nas varias areas (nomeadamente
banca, seguros e mercado de capitais), e interligacdo existente entre estas (a
titulo de exemplo poder-se-a referir os seguros de capitais diferidos).

No sentido de uma maior cooperacao entre estas entidades, o decreto-lei
referido anteriormente cria o CNSF o qual “(...)tem por objectivo
institucionalizar e organizar a cooperacao entre elas, criando um foérum de
coordenacgao da actuagao de supervisao do sistema financeiro para facilitar o
mutuo intercambio de informacdes.”.

Este tem como principais competéncias, de acordo com o artigo n.® 2 do
respetivo decreto-lei, “a) Promover a coordenagao da actuagao das autoridades
de supervisao do sistema financeiro (autoridades de supervisao); b) Facilitar e
coordenar o intercambio de informacoes entre as autoridades de supervisao; c)
Promover o desenvolvimento de regras e mecanismos de supervisao de
conglomerados financeiros; d) Formular propostas de regulamentagao de
matérias conexas com a esfera de accao de mais de uma das autoridades de
supervisao; e) Emitir pareceres, nos termos do artigo 7.% f) Promover a
formulagdo ou a adopgao de politicas de actuagdo coordenadas junto de
entidades estrangeiras e organiza¢Oes internacionais; g) Realizar quaisquer
accoes que, consensualmente, sejam consideradas, pelos seus membros,
adequadas as finalidades indicadas nas alineas precedentes e que caibam na
esfera de competéncia de qualquer das autoridades de supervisao”.

Aquando da criacdo do ISP, pela juncao INS e da IGS, e apds a sua
adequacado pelo D.L. 251/97, a reformulagao do acesso e exercicio a atividade
seguradora promulgada pelo D.L. 94-B/98, o incremento do poder das outras

entidades reguladoras do sistema de supervisao do setor financeiro, a
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necessidade de adequar os poderes de supervisao também do ISP deram
criagao ao D.L. 289/2001, de 13 de novembro, revogando o seu anterior.

As principais elagdes do desenvolvimento presente no decreto-lei referido
estao relacionadas com a manutencdo a sujeicdo da tutela do Ministro das
Financas, perdendo este a superintendéncia do mesmo, assim como “(...)
consagra a atribuicao dos 6rgaos do ISP de um amplo poder regulamentar e a
ampliagao das competéncias decisdrias em matéria de supervisao ...”.

No seguimento do aumento do poder legal do ISP, e na senda de este ja se
encontrar inserido no CNSF, ISP, Banco de Portugal (doravante designado por
BdP), Comissao de Mercado de Valores Mobilidrios (futuramente designada
por CMVM), Ministro das Financas e o Ministro da Administracdo Publica
assinaram um memorando para a criagio do Comité Nacional para a
Estabilidade Financeira (CNEF).

O CNSF, conforme Banco de Portugal (2009), “ (...) promove a troca
periodica de informagao em alturas de normal funcionamento dos sistemas e
mercados financeiros, abordando matérias como as perspectivas de estabilidade
financeira aos niveis nacional e internacional, os instrumentos que facilitem a
prevencao e gestao de crises e os desenvolvimentos relevantes dos mecanismos
de cooperagao internacional, em particular na Unidao Europeia.”

A criacao do CNEF demonstra o interesse da manutencao do sistema
regulatdrio tripartido e da interacao entre estes, tendo como principal propdsito
a prevencao de situagdes de risco sistémico.

Uma das introdugoes legislativas mais importantes para o setor segurador
estd relacionada com o Regime Juridico do Contrato de Seguro, regida pelo D.L.
72/2008, de 16 de abril, o qual, conforme o preambulo deste refere, “(...) assenta
primordialmente numa adaptacdo das regras em vigor, procedendo a
actualizagao e concatenagao de conceitos de diversos diplomas e preenchendo

certas lacunas (...) [consolidando-se] num unico diploma o regime geral do
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contrato de seguro, evitando a dispersao e fragmentacao legislativa e facilitando
o melhor conhecimento do regime juridico parte dos operadores.”

Através desta base juridica, e conforme o plano estratégico 2013 — 2015 do
ISP, presente para consulta no seu site, é sua missao “(...) assegurar o bom
funcionamento do mercado segurador e de fundos de pendes em Portugal, de
forma a contribuir para a garantia da protecao dos tomadores de seguros,
pessoas seguras, participantes e beneficidrios.”, atuando assim numa base de
valores que se podem elencar através “(...) O primado do interesse publico; A
defesa do interesse dos consumidores de seguros e de fundos de pensoes; A
atuacdo independente e responsavel; A integridade, consisténcia e
transparéncia na agao; O funcionamento eficaz, eficiente e socialmente
responsavel.”

Existe ainda diversa legislacdo premente a atividade seguradora, por
exemplo, relativa as problemadticas contabilisticas e fiscais, assim como
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, mas as quais nao se
afiguram relevantes para o trabalho a relatar.

Apdés uma contextualizacao legal que ndo se pretende extensa, mas
meramente enquadradora das principais ocasides que decorreram desde o
nascimento do ISP apresentar-se-d4 alguns dados relativos ao mercado
segurador.

Em seguida apresenta-se a evolu¢do do numero de empresas no setor.
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Grafico 4
Numero de empresas de seguro
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

Através da exposicao acima denota-se que o setor nao tem sofrido grandes
alteracOes ao nivel das empresas que o compdem, sendo as variagoes registadas
relacionadas com a fusao de ES, como o caso Império Bonanca e Fidelidade
Mundial, que culminou na criagdo de uma sé denominada Fidelidade, entre
outras menos sonantes.

A produgao de seguro direto apresentada pelo setor segurador ¢ a que se

segue.
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Gréafico 5

Producao do sector
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

Pelo grafico acima exposto denota-se o crescimento do setor, tanto ao nivel
dos produtos dos ramos vida e ndo vida, como também ao nivel dos fundos de
pensodes, contudo nos ultimos anos tem ocorrido um decréscimo do mesmo,
sendo um dos principais fatores desse acontecimento a crise financeira de 2008.

A entrada da Troika em Portugal também tera tido influéncia nesta
diminuicdo da producao de seguro direto, nomeadamente, devido a
obrigatoriedade das medidas a implementar pelos governantes portugueses no
sentido de melhoria das contas nacionais, o que se reflete na capacidade
financeira das empresas e dos agentes economicos.

O quadro seguinte mostra a evolugao dos ramos vida e nao vida para o
periodo em analise. Denota-se que o ramo ndo vida tem vindo a perder
preponderancia ao nivel da produgao de prémios, com especial enfoque nos
anos 2008, 2009 e 2010.

Este decréscimo é facilmente explicavel por ser um ramo em que muitos dos
seguros ou coberturas sao opcionais, como por exemplo a cobertura de danos
proprios no seguro automovel, ou entao o seguro de responsabilidade civil
geral, entre outros.
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O fato de a economia se encontrar em contracdo e com a consequente
diminuicao de salarios, aumento de preco dos bens essenciais, e sequente perda
de poder de compra, o agente econémico portugués diminui a contratacao de

seguros ou de coberturas nao opcionais.
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Grafico 6
Produgao de seguro direto por ramo
Fonte: ISP (Edigao Propria)

Contudo a producdao do seguro direto do ramo vida aumentou. Este
resultado pode ser explicado pelo crescimento do valor dos fundos de
investimento os quais sdo investidos os montantes entregues as ES ou
sociedades gestoras de fundos de pensoes (doravante denominadas por SGFP).

O grafico seguinte apresenta a estrutura do setor segurador, denotando aqui
um papel importante ao nivel dos fundos de pensdes, o qual tem uma cota

sempre superior a 50% da produgao do setor.

33



% Setor Segurador
100%
90%
80%
70%
60%
50% m % FP/Total
0,
a0% H % SD/Total
30%
20%
10%
0%
(o] [e)] o — (o] o < LN Vo] ~ [} (o)) o — o~
(o)) [e)] o o o o o o o o o o — — —
()] [e)} o o o o o o o o o o o o o
— i (o] (V] (o] (o] (V] (o] (o] (V] (o] (o] (g\] (o] (g\]
Grafico 7

Percentagem Setor Segurador

Fonte: ISP (Edicao Propria)

De seguida apresenta-se um grafico que relaciona o peso do setor na

economia portuguesa.

Representagao do setor no PIB
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Grafico 8
Representacao do setor no PIB
Fonte: ISP (Edigao Propria)
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No sentido que a atividade seguradora tem o propodsito de agregar e gerir
riscos dos agentes econdmicos, ter valores setoriais relativos ao PIB com uma
média de 18% ¢é bastante relevante para perceber o caracter social que o setor
representa na sociedade portuguesa, nomeadamente ao nivel de investidor
institucional com perspetiva de longo prazo.

Essa relevancia como fonte de financiamento para a economia tenderad a
relacionar-se com os investimentos que o setor realiza, sendo o propdsito do
grafico que a seguir se apresenta.

Aqui serd segmentado o estudo dos investimentos das empresas de seguro
nos ramos vida e nao vida. Esta prende-se, essencialmente, com dois fatos
estando o primeiro relacionado com a tematica do relatorio, e a segunda com o
peso diminuto dos investimentos do ramo vida no setor, os quais apresentam-

se em seguida.
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Grafico 9
Peso dos ramos
Fonte: ISP (Edigao Propria)
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Da leitura do grafico percebe-se o peso de cada um dos ramos no total do
setor, apresentando uma média deste para o ramo vida e para o ramo nao vida,
respetivamente, de 86,60% e 13,40%.

Esta discrepancia advém da diferenca intrinseca dos produtos
comercializados por um e outro ramo, e o objetivo destes.

Em seguida expoe-se os investimentos realizados pelas empresas do ramo

vida.
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Grafico 10

Investimentos das empresas de seguro vida
Fonte: ISP (Edicao Propria)

Como se denota das estatisticas apresentadas temos, como seria esperado de
um investidor institucional e com perspetivas de longo prazo, uma grande
parte da carteira investidas em “Obrigacoes de entidades privadas”, e a qual
tem vindo a diminuir o seu peso, apresentando ainda assim uma cota de
investimento acima de 50%.

Outra tipologia de investimento importante e que traduz a perspetiva de
seguranca em que a atividade esta relacionada com o investimento em “Titulos

da Divida Publica”. Este perfez em 2012 um total de 28% da carteira de

36



investimentos das empresas de seguro do ramo vida representado assim a 2.2
maior fatia de investimento das empresas.

Na categoria “outros” poderemos encontrar varios tipos de produtos que as
ES possuem como derivados ou créditos sobre resseguradores, mas que no
computo geral perfazem um total de 11,08%.

Relativamente a categoria “Acoes e Titulos de participacao” é possivel repara
que o seu peso se situa abaixo dos 10%, o que releva o perfil conservador dos
investimentos das empresas de seguro do ramo vida, em consequéncia do tipo
de responsabilidades que estas pretendem colmatar e que tem um horizonte
temporal longo.

Apés se evidenciar o peso dos seguros no plano econdmico e financeiro
portugués, e uma breve explanacdo do perfil de investimento das empresas de
seguro, nomeadamente, do ramo vida, é também relevante falar de duas
medidas que mensuram o peso da atividade seguradora no conjunto da
atividade econdmica, e outra que é tomada como uma métrica de popularidade
do setor junto da populagao.

A primeira é designada por indice de penetracdo e é medida pelo racio entre
o total dos prémios emitidos e o PIB.

A segunda ¢é conhecida por indice de densidade, e é mensurado pelo racio
entre o total dos prémios emitidos e numero de populagao residente, e pode ser

tomado como uma métrica de popularidade do setor junto da populacao.
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Gréfico 11 Indice de Penetracio
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

Através do grafico acima exposto é possivel perceber a evolugao do peso do
setor segurador no PIB portugués.

Como se denota o peso do ramo vida é mais relevante que o do ramo nao
vida, tendo este ultimo uma média de 2,47%, enquanto o ramo vida apresenta
uma média de 4,59%, apesar da queda abrupta a partir do ano de 2010.

Esta queda pode ser explicada pelo levantamento dos depdsitos feitos em
planos poupanca reforma, assim como da transferéncia para a Seguranca Social
de ativos dos fundos. Tendo em conta a linha “Total Setor”, que representa o
conjunto do ramo vida, ramo nao vida e fundos de pensdes percebemos a

importancia do setor para a economia nacional.
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Indice de Densidade

Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

Como referido anteriormente o indice de densidade é o quociente entre o
valor dos prémios e a populacdo residente, este mede a “popularidade” do
setor junto dos agentes econdmicos portugueses.

Tratando o seguro como um bem, a leitura passivel de ser realizada estd
relacionada com a evolugao do consumo desse bem, e assim percebemos que
existiu um crescimento desse consumo até meados do ano de 2010 e que depois
houve um decréscimo.

Esta foi uma altura problemadtica para o agente econdmico portugués pela
execu¢ao do memorando da Troika, e com isso existiu uma perda do seu poder
de compra real por parte do agente econdmico que se fez ressentir em toda

economia, e no setor segurador também.

3.2.2 A Regulagao e Supervisao

Conforme o D.L. n.? 289/2001, o qual institui na legislagao nacional o novo
estatuto do ISP, e conforme o artigo 4% n.° 1 a), o ISP tem em sua alcada “ (...)

Regulamentar, fiscalizar e supervisionar a actividade seguradora,
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resseguradora, de mediacao de seguros e de fundos de pensdes, bem como as

4

actividades conexas ou complementares daquelas ...”, no ambito de “ (...)
assegurar a definicdo e a implementagao de elevados padrdes de conduta por
parte dos operadores (empresas de seguros e resseguros, mediadores de
seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes), com impacto quer na
esfera do relacionamento entre estes e os respectivos clientes, quer em sede de
controlo interno e gestao de riscos da entidade em causa”, conforme Instituto de
Seguros de Portugal (2009).

Neste sentido é elaborado desde o ano de 2008 um relatdrio por esta entidade
em que ¢ feito o reporte relativo a tematica em apreco.

As principais metodologias de regulagao e supervisao exercidas no ambito
de atividade do ISP sdao chamadas de supervisao on-site e supervisao off-site.

As primeiras sao realizadas usualmente nos balcoes de quem mutualiza
seguros e as quais podem ser credenciadas ou através de “cliente-mistério”.

As segundas sdo realizadas através da rece¢ao de reclamagoes dos agentes
econOmicos pela atuacdo das operadoras, andlise das publicidades realizadas
pelas operadoras assim como inquéritos temdticos as entidades
supervisionadas.

Nas supervisdes credenciadas os técnicos do ISP apresentam-se como
trabalhadores da entidade de supervisao e transmitem qual o ambito do seu
caderno de encargos relativos a operagao em causa, realizando uma analise de
toda a informacao disponibilizada pelas empresas supervisionadas, tendo de
elaborar um relatdrio relativo a acdo de supervisao realizada, e a qual tem como
proposito a emissao de conclusdes por parte do ISP ao supervisionado, as quais
lhe serao dirigidas com o fim de proporcionar uma andlise por parte deste e das
metodologias do seu trabalho.

Esta poderd inclusive incorporar recomendagoes do ISP ao supervisionado, e
as quais sao confirmadas pelo regulador, podendo estas nao serem realizadas

na sede de trabalho do supervisionado, como por exemplo, serd o caso de um
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operador nao ter o lettering dos contratos, ou do seu site de acordo com as
normas legais em vigor. Através da abordagem pelo método de “cliente-
mistério” os técnicos do ISP encarregues das acdes de supervisao apresentam-se
como agentes econdmicos que querem realizar um seguro.

ApOs esta agao € realizado um relatério da atividade, e no caso de estes
sentirem a necessidade de emissao de cartas de recomendacao a mesma ¢é
realizada e os supervisionados interpelados no ambito da agao realizada.

Outro tipo de acao de supervisao realizada é a supervisao off-site. Esta baseia-
se na recolha de informagao proporcionada pelos operadores, nomeadamente
através da publicidade aos seus servigos, a informagao disponibilizada no seu
site, informagao reportada tanto por estes como por reclamantes assim como

inquéritos tematicos preenchidos a pedido da supervisao.

Ac¢Oes On-site e Off-site
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Acoes On-site e Off-site
Fonte: ISP (Edigao Propria)

O quadro acima demonstra a atividade do ISP neste ambito notando-se que
as principais agdoes que o instituto realiza sdao off-site através de informagoes

reportadas.
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Estas sao realizadas pelos agentes econdmicos, nomeadamente através de
apresentacao de reclamagdes, ou por dentncias das atividades das operadoras,
como por exemplo, incumprimentos ao nivel da formagdo do contrato
(sobretudo ao nivel dos deveres de informacao pré-contratual), incumprimentos
ao nivel do prémio (como a nao emissao/envio de recibo comprovativo de
pagamento, a cobranca indevida ou mora do segurador, entre outros) como
também ao nivel do sinistro (nomeadamente ao nivel da definicao de
responsabilidades, das coberturas, do periodo de caréncia, se se encontra numa
situacao de subseguro ou sobresseguro como também ao respeitante ao direito

a participacao nos resultados quando se fala de seguros de vida).

Evolugao das reclamagoes
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Grafico 14
Evolucao das reclamacgdes
Fonte: ISP (Edicao Propria)

O grafico acima representa a evolucao das reclamagdes recebidas pelo ISP
desde 2006, sendo que as mesmas tém tido um crescimento ano apds ano,
excetuando o ano de 2012 o qual teve um pequeno decréscimo.

Em seguida apresenta-se um quadro relativo as reclamacdes apresentadas

discriminado por ramos da atividade seguradora.
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Tipologia das reclamacoes
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

De referir que neste grafico, nomeadamente no ramo vida estao incluidos os
seguros vida, planos poupanca reforma/ educagao, operagoes de capitalizagao,
seguros ligados a fundos de investimento, e ndo so os seguros com cobertura de
morte como se poderia pensar, contudo agregados tendo em conta
representarem uma pequena fatia das reclamacoes no geral.

Relativamente ao ramo nao vida, apresenta-se o0s seguros que mais
reclamagdes sao alvo, nomeadamente automovel, incéndio/multirriscos,
acidentes, doenca e responsabilidade civil geral, estando em falta por exemplo o
seguro de assisténcia, o seguro maritimo, seguro de protecao juridica, visto
apresentarem ntumeros reduzidos quando comparados com os anteriormente
referidos.

O ramo automovel é o que exibe maior nimero de reclamagdes realizadas,
sendo que estas prendem-se habitualmente com o cumprimento de prazos de

regularizacdo de sinistros.
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Estes estdao presentes no artigo 36° do D.L. 291/2007, de 21 de agosto, o qual *
(...) aprova o regime do sistema de seguro obrigatdrio de responsabilidade civil
automovel ...”.

Este artigo intitulado “Diligéncia e prontidao da empresa de seguros” exibe

de forma clara os prazos estipulados para a resolugao de um sinistro automovel

por parte das ES.
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Grafico 16

Regularizagdo de sinistros
Fonte: ISP (Edigao Propria)

Na extensao dos seus estatutos, o ISP, de acordo com o artigo 5% n.°1 do D.L.
289/2001, “(...) emite instrugdes vinculativas para que sejam sanadas as
irregularidades de que tenha conhecimento nas empresas sujeitas a sua
supervisao adoptando os actos necessarios para o efeito.”

Em seguida apresenta-se as estatisticas relativas ao enforcement realizado pelo

regulador.
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Grafico 17
Enforcement
Fonte: ISP (Edicao Propria)

As medidas de enforcement sdo realizadas através de dois procedimentos, as
recomendacoes e as determinacoes.

As recomendagdes ndo apresentam carater vinculativo, e expressam apenas a
visdo da entidade reguladora sobre determinado procedimento ou processo que
a operadora apresenta no decorrer do seu trabalho, e podera ter sido alvo de
reclamacgoes recorrentes, ficando o énus de aplicagdo da recomendacdo emitida
na operadora.

As determinagOes apresentadas pelo regulador a entidade supervisionada
apresentam carater vinculativo, e assim o operador terd de acatar a mesma e
aplicad-la nos seus procedimentos, tendo um prazo para a correcao da

irregularidade que lhe deu lugar e para mudar os seus procedimentos.

3.2.3 O Peso dos Seguros do Ramo Vida e Fundos de Pensoes

No ambito da atividade seguradora, e no sentido de colmatar as falhas do
sistema de previdéncia social, é disponibilizado ao agente econdmico produtos
pelas empresas do setor direcionados a prestagio desses servigos,

nomeadamente os seguros do ramo vida e fundos de pensoes.
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O quadro seguinte apresenta nao s a evolugao dos produtos anteriormente

referidos, assim como o seu peso no total da atividade seguradora.
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Percentagem Ramo/Total
Fonte: ISP (Edicao Propria)

Denota-se do grafico apresentado em cima que a soma do peso dos seguros
do ramo vida e dos fundos de pensdes, os quais rondam uma média do peso

total do setor de 86%, depreende-se a importancia destes produtos para o setor.

3.2.4 Literacia Financeira: O Papel do ISP

O conceito de literacia financeira é, de acordo com a Schagen, e assim
referenciado pelo BAP em “Relatério do Inquérito a Literacia Financeira da
Populacao Portuguesa” (2010, pag.16), “(...) a capacidade de fazer julgamentos
informados e tomar decisOes efectivas tendo em vista a gestao do dinheiro”.

Neste ambito o ISP integra o Conselho Nacional de Supervisores Financeiros,
juntamente com o BdP e a CMVM, e de acordo com o plano nacional de
formacao financeira 2011-2015, tem como objetivo “... Melhorar conhecimentos
e atitudes financeiras (...) Apoiar a inclusao financeira (...) Desenvolver habitos
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de poupanga (...) Promover o recurso responsavel ao crédito (...) Criar habitos
de precaugao...”.

De acordo com o relatdrio de regulacdo e supervisao da conduta de mercado
2009 elaborado pelo ISP, “(...) Em Julho de 2009 foi concretizado um novo
projecto, que consistiu no langamento do Portal do Consumidor de Seguros e
Fundos de Pensoes (também designado, de forma abreviada, por Portal do
Consumidor), instrumento fundamental no contexto da conduta de mercado e,
também no quadro do relacionamento entre a autoridade de supervisdo e os
consumidores.”.

Neste encontra-se disponivel uma série de material informativo relativo aos
principais seguros contratados pela populagao portuguesa e que em cada um
dos tOpicos apresenta uma série de respostas as questOes mais prementes
relativas ao seguro em causa, assim como a legislacao relevante para o tipo de
seguro em causa, apresenta também uma ferramenta para comparacao entre as
comissoes e a rentabilidade dos varios planos poupanga reforma (futuramente
designado por PPR), como também um pequeno glossario com a defini¢ao de
alguma terminologia mais especifica.

Neste sentido, e conforme o relatério de regulacdo e supervisao da conduta
de mercado 2010, o ISP teve “(...) entre outras iniciativas, (i) a publicagao do
Guia de Seguros e de Fundos de Pensoes, e (ii) o inicio dos trabalhos tendentes
a edicdo de uma coleccdo de brochuras tematicas desenvolvidas a partir dos
conteudos que integram o Guia.”

O relatério anteriormente referido elucida que o Guia de Seguros e Fundos
de Pensoes “(...) tem como principal objetivo contribuir para o esclarecimento
do publico sobre os principais conceitos, tipos de seguros e procedimentos na
area dos seguros e fundos de pensodes, em linguagem simples e acessivel.”

Em 2010 foi realizado um inquérito a literacia financeira da populac¢ao
portuguesa, o qual aborda dreas transversais a atividade dos trés reguladores

como, por exemplo, a inclusdo financeira, gestio de conta bancaria,
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planeamento de despesas e poupanga, escolhas de produtos bancarios, escolha
e conhecimento de fontes de informagao e compreensao financeira.

De acordo com o referido relatério “(...) O inquérito revela que as atitudes
financeiras dos entrevistados, sao em geral, adequadas (...) Mas estas atitudes
nao tém uma correspondéncia directa na maioria dos comportamentos
adoptados, como, por exemplo, na acumulacao de poupanca e na adequada
avaliagao e comparagao das caracteristicas dos produtos bancarios previamente
a sua aquisi¢ao.”, o que é um dado relevante para as medidas a tomar pelo
CNSF para futuras agoes a considerar.

Outro dado estd relacionado com o conhecimento sobre os conceitos
financeiros basicos, no qual temos o exemplo das no¢des de Euribor e Spread,
0s quais sao bastante relevantes na contratacdo de empréstimos.

Os resultados do inquérito apresentam respostas negativas, nomeadamente,
de 91% e 83%. Além destes, é também de salientar os dados relativos as
reclamagOes efetuadas, apresentados anteriormente, e que relevam o
conhecimento que os agentes econdmicos possuem, neste caso, do contrato de
seguro em causa, assim como os indicadores de endividamento e de poupanga

da populacao.

3.3 OS FUNDOS DE PENSOES
3.3.1 Legislacao Aplicavel

A legislacao relevante e mais atual da atividade dos fundos de pensdes que
regula a sua constituicao e funcionamento encontra-se disposta no D.L. 12/2006,
de 20 de janeiro, e o qual apresenta uma revisao global do precedente D.L.
475/1999, de 9 de novembro, transpondo também para a ordem juridica
portuguesa a Diretiva n.® 2003/41/CE, a qual tem no seu ambito o aumento da

protecao dos participantes e beneficiarios dos fundos de pensoes.
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Neste diploma legal encontra-se a definicdo de plano de pensdes que de
acordo com o artigo 2.9 alinea a), representa, “(...) o programa que define as
condi¢des em que se constitui o direito ao recebimento de uma pensao a titulo
de reforma por invalidez, por velhice ou ainda em caso de sobrevivéncia ou de
qualquer outra contingéncia equiparavel, de acordo com as disposi¢oes do
presente diploma ...”.

E, de acordo com o mesmo artigo alinea c), definido o que devera ser um
fundo de pensdes, nomeadamente, “(...) o patriménio auténomo
exclusivamente afecto a realizacdo de um ou mais planos de pensdes e ou
planos de beneficios de satde”.

Na senda deste artigo, nomeadamente a alinea d), entende-se por associado
“(...) a pessoa colectiva cujos planos de pensdes ou de beneficios de satde sao
objeto de financiamento por um fundo de pensdes”.

Apresenta-se pela alinea e), do mesmo disposto legal, a defini¢ao de
participante como sendo “(...) a pessoa singular em fungdo de cujas
circunstancias pessoais e profissionais se definem os direitos consignados no
plano de pensdes ou no plano de beneficios de satide, independentemente de
contribuir ou nao para o seu financiamento”.

A alinea f) expde o “«Contribuinte» [como] a pessoa singular que contribui
para o fundo ou pessoa colectiva que efectua contribuigdes em nome e a favor
do participante”.

Continuando o conjunto de defini¢des presente no regime legal, é, de acordo
com a alinea g), “«Beneficidrio» a pessoa singular com direito aos beneficios
estabelecidos no plano de pensdes ou no plano de beneficios de satide, tenha ou
nao sido participante.”

A ultima definigao recai na figura de aderente, e a qual é aclarada pela alinea
h), na qual o distingue como “(...) a pessoa singular ou colectiva que adere a

um fundo de pensodes aberto.”
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O ISP é preponderante na atividade dos fundos de pensdes, nomeadamente
na sua supervisao, conforme decorre do artigo 4.° no qual se refere que “O
exercicio de actividade de gestao de fundos de pensoes fica sujeito a supervisao

7”7

do Instituto de Seguros de Portugal...” sendo que, segundo o n.? 2 do mesmo
artigo, “No exercicio das suas fung¢oes de supervisao, o Instituto de Seguros de
Portugal emite as normas regulamentares necessarias ao regular funcionamento
do sector dos fundos de pensoes e procede a fiscalizacdo do cumprimento.”

Para uma compreensao extensiva do que ¢ um produto de fundos de pensoes
e para o qual ele serve é necessario entender que os mesmos estao sujeitos a
autonomia patrimonial, conforme consta no artigo 11.°n.2 1, do D.L. 12/2006, e
no qual se expde a func¢do do patrimonio destes, dispondo o mesmo que “(...) o
patrimonio dos fundos de pensodes esta exclusivamente afecto ao cumprimento
dos planos de pensdes, ao pagamento das remuneracoes de gestdo e de
deposito que envolva, e ao pagamento dos prémios dos seguros que envolva, e
ao pagamento dos prémios dos seguros referidos no artigo 17.°, nao
respondendo por quaisquer outras obrigacdes, designadamente as de
associados, participantes, contribuintes, entidades gestoras e depositarios.”

Importa ressalvar a questao de um fundo de pensdes que tenha em gestao
mais do que um plano de pensoes, e o qual pelo presente no artigo 11.%, n.® 4,
“(...) deve existir uma clara identificacdo da quota-parte do patrimonio afecto a
cada plano.”, distinguindo assim as responsabilidades associadas a cada plano
de pensoes.

Importa também abordar a forma de pagamento dos beneficios os quais sao
devidos pelo fundo de pensdes ao agente econdomico, sendo que estes estao
sujeitos as contingéncias, presentes no artigo 6.%, n.° 1, e segundo o qual as “(...)
que podem conferir direito ao recebimento de uma pensao sao a pré-reforma, a
reforma antecipada, a reforma por velhice, a reforma por invalidez e a

sobrevivéncia...”.
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Os beneficios sao geralmente pagos através de uma pensao vitalicia, sendo
que, pelo artigo 8.2, n® 1, “(...) pode ser concedida a sua remicao parcial, em
capital, ou a sua transformagao noutro tipo de renda...”.

De acordo com o n.? 2 do referido artigo “O montante do capital de remigao,
bem como o valor actual da renda proveniente da transformagao, nao pode ser
superior a um ter¢o do valor actual da pensdo estabelecida...”, sendo “(...)
ainda possivel a remigao total da pensdo, desde que o montante da prestagao
periddica mensal seja inferior a décima parte da retribuicdo minima mensal
garantida para a generalidade dos trabalhadores em vigor a data de remigao.”,
conforme o n.? 3 do referido artigo.

As determinantes alteram-se quando se refere ao financiamento dos planos
contributivos, nos quais, e de acordo com o n.? 4 “(...) os beneficidrios tém
direito ao reembolso do montante (...) em caso de desemprego de longa
duragao, doencga grave ou incapacidade permanente para o trabalho ...”.

Uma temadtica interessante relativa aos fundos de pensoes esta relacionada
com a sua exting¢ao, visto a burocracia legal ser bastante dispare face a cessa¢ao
de um contrato de seguro.

Sendo a principal fungao dos fundos de pensdes o pagamento de pensoes
vitalicias aos seus beneficiarios, e tendo em vista a continuidade da atividade
do associado presume-se que, como exposto no artigo 30.2, n® 1 do aludido
regime legal “Os fundos de pensodes tém duragao ilimitada”.

Apesar desta premissa existem condi¢des que quando cumpridas levam a
extingao destes, e tendo presente o niimero 5° do referido artigo, “Os fundos de
pensoes extinguem-se necessariamente quando nao existirem participantes nem
beneficidrios e quando por qualquer causa, se esgotar o seu objecto, devendo
proceder-se a liquidacdo do respectivo patrimonio.”, estando estes sujeitos a
autorizacao prévia do ISP, de acordo com o n® 6 do artigo 30.2 do supracitado

diploma legal.
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Matéria relevante para o participante esta relacionada com os deveres de
informagao inicial que impendem sobre as ES e SGFP impendem, e os quais
estdao postulados através do artigo 60.2 do referenciado D.L., e do qual releva
que “(...) a entidade gestora deve entregar aos respectivos participantes um
documento sobre o fundo de pensdes sobre o qual constem: a) A denominacao
do fundo de pensoes; b) As principais caracteristicas do plano financiado pelo
fundo, nomeadamente: i) Condi¢des em que serao devidos os beneficios; ii)
Informacao sobre existéncia ou nado de direitos adquiridos, respectiva
portabilidade e custos associados; iii) Direitos e obrigacoes das partes; iv) Riscos
financeiros, técnicos ou outros, associados ao plano de pensdes, sua natureza e
reparticao;(...) d) Discriminagao da informacdo enviada pela entidade gestora
aos participantes e a comissao de acompanhamento, e respectiva
periodicidade.”

Tendo em conta que a entrada neste tipo de produto pressupde uma logica
de longo prazo, é de esperar que com o decorrer do tempo os participantes se
esquecam das informacdes relativas ao seu contrato e respetivos valor a receber.

O participante do fundo de pensdes pode requerer informacao, em qualquer
momento, respeitante as apodlices que possui as operadoras e as quais, conforme
artigo 61.%, n.? 1, deverao conceder “(...) aos participantes de fundos de pensoes
fechados e de adesdes colectivas a fundos de pensdes abertos, quando
solicitadas, todas as informagoes adequadas a efectiva compreensao do plano
de pensdes, bem como dos documentos referidos na alinea c) do artigo
anterior.”.

Podem também requerer informacao no ambito dos valores a que tém
direito, conforme artigo 61.2, n.? 2, “Os participantes referidos no namero
anterior tém ainda direito a receber, a pedido, informagao sobre o montante a
que eventualmente tenham direito em caso de cessacao de vinculo laboral,
modalidades de transferéncia do mesmo, e, nos planos de contribuicao

definida, sobre o montante previsto das suas pensoes de reforma ...”
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As informagoes relevam nao s6 para os participantes nos fundos de pensoes
mas também aos seus beneficidrios, e assim a empresa de seguros ou sociedade
gestora devera cumprir o disposto no artigo 62.%, n.? 1, o qual informa que
“Preenchidas as condi¢des em que sao devidos os beneficios, a entidade gestora
informa adequadamente os beneficiarios de fundos de pensoes fechados e de
adesdes colectivas a fundos de pensdes abertos sobre os beneficios a que tém
direito e correspondentes op¢oes em matéria de pagamento, designadamente as

referidas no artigo 8.2, de acordo com o definido no respectivo plano de

pensoes.”

3.3.2 Fundos de Pensoes Fechados VS Fundos de Pensdes Abertos

No ambito da atividade seguradora e dos fundos de pensoes o disposto legal
de 12/2006 é o que rege, caracteriza e define o que sao fundos de pensoes
fechado e fundos de pensoes aberto.

Na presenca do disposto no artigo 13.%, n.® 1, alinea a), “(...) um fundo
pensdes ¢ fechado quando disser respeito apenas a um associado ou, existindo
varios associados, quando existir um vinculo de natureza empresarial,
associativo, profissional ou social entre os mesmos e seja necessario o
assentimento destes para a inclusao de novos associados no fundo;”.

De acordo com o mesmo artigo, n.? 1, alinea b), define-se que “... um fundo
de pensoes ¢ aberto quando nao se exigir a existéncia de qualquer vinculo entre
os diferentes aderentes ao fundo, dependendo a adesao ao fundo unicamente
de aceitacdao da entidade gestora.”

Denota-se das defini¢oes legais de fundo de pensoes fechados e de fundos de
pensdes abertos que a principal diferenca entre eles estd relacionada com a
relacao contratual entre os varios participantes, em que na primeira existe um
vinculo entre os demais sendo esse exigido legalmente, e na segunda definigao

essa obrigatoriedade legal nao ser existente.
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Outra grande diferenca entre ambos esta relacionada com a constitui¢ao
destes sendo que o fundo de pensodes fechado, conforme artigo 13.2, n.? 2, “Os
fundos de pensodes fechados podem ser constituidos por iniciativa de uma
empresa ou grupos de empresas, de associagdes, designadamente de ambito
sOcio-profissional, ou por acordo entre os mesmos e seja necessdrio o
assentimento destes para a inclusdao de novos associados...”, percebendo-se
assim as caracteristicas deste produto como protetor de determinados
agregados profissionais.

No caso dos fundos de pensdes abertos, de acordo com o artigo 13.%, n.° 3,
estes “(...) podem ser constituidos por iniciativa de qualquer entidade
autorizada a gerir fundos de pensdes, sendo o seu valor liquido global dividido
em unidades de participagao...”.

No mercado dos planos de pensoes existem trés tipos, o plano de beneficio
definido, plano de contribuicao definido e os planos definidos.

Encontra-se presente no regime legal n.? 12/2006 as defini¢des destes planos e
os quais em seguida se elucida, para se ter perfeito conhecimento do que sao e
das diferencas entre os mesmos.

Conforme o artigo 7.%, alinea a), define-se um plano como de beneficio
definido “(...) quando os beneficios se encontram previamente definidos e as
contribui¢oes sao calculadas de forma a garantir o pagamento daqueles
beneficios ...”.

A definicao de plano de contribuicao definida, presente na alinea b) do
mesmo artigo, explana que representam este género “(...) quando as
contribuig¢oes sao previamente definidas e os beneficios sdo os determinados em
funcdo do montante das contribuicdes entregues e dos respectivos
acumulados...”.

Através da alinea c) do referido disposto legal temos presente a definigao de
planos mistos que sao referenciados “(...) quando se conjugam as caracteristicas

dos planos de beneficio definido e de contribuigao definida.”
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Nao obsta as defini¢des anteriormente explanadas que os planos possam ser
contributivos ou nao contributivos, sendo a diferenga entre ambos a quem cabe
o dever de contribuigao para o plano.

Conforme o artigo 7.°, n.? 2, alinea a) sdo “«Planos Contributivos», quando
existem contribui¢des dos participantes”, e no seu seguimento pelo n.? 2, alinea
b) estamos perante “«Planos nao Contributivos», quando o plano ¢ financiado
exclusivamente pelo associado”.

Tendo presente o ja dito relativo a fundos de pensdes apresenta-se em

seguida alguns dados relativos aos fundos de pensoes fechados.

Tipologia de Planos em Fundos de Pensdes Fechados
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120 B Beneficio Definido - ES
100 B Beneficio Definido - SGFP
80 Contribuicdo Definida - ES
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Grafico 19

Tipologia de Planos em Fundos de Pensoes Fechados
Fonte: ISP (Edigao Propria)

E entao percetivel que o produto mais comercializado em termos dos fundos
de pensoes fechados estd assente nos produtos de beneficio definido pelas
sociedades gestoras de fundos de pensdes (SGFP), denotando-se um

crescimento deste tipo de produtos também na atividade das ES.
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A explicacgdo plausivel para esta tipologia ter tido um crescendo esta assente
na garantia de uma prestacao por parte da operadora ao beneficiario, na senda

do cumprimento do contrato estabelecido entre as partes.

Tipologia de Planos em fundos de pensdes fechados -
Beneficio Definido
120
W Complementar a Seguranga Social
integrado - ES
100
B Complementar a Seguranga Social
80 integrado - SGFP
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40 nao integrado - SGFP
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20 ES
0 J [ - - Isrgifppendente a Seguranga Social -
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Grafico 20

Tipologia de planos em fundos de pensdes fechados de beneficio definido
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

A apresentagao deste grafico advém da diferenciacao do objetivo deste tipo
planos e os quais se apresentam como complementar a seguranca social,
integrado ou nao integrado, e independente a seguranca social.

Conforme Silva & Real (2000, pag. 13) a principal diferenca entre planos
integrados e nao integrados é que o primeiro permite receber “(...) um
complemento que, somado a pensdo do sistema publico, complete 100% da
pensao final.”, ao passo que o segundo, apesar de estar ligado a seguranca
social, ndo permite esta complementaridade.

No caso da tipologia conotada como independente é apenas de referir que
pode ser comparada a um investimento, e que na jungao com o valor da pensao
da segurancga social podera apresentar valores tanto inferiores como superiores

as modalidades anteriormente referidas.
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Em seguida apresenta-se o crescimento referente a tipologia de planos

assentes em fundos de pensoes de adesao coletiva.

Tipologia de Planos em fundos de pensdes abertos de
adesdo coletiva
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Grafico 21
Tipologia de planos em fundos de pensdes abertos de adesao coletiva
Fonte: ISP (Edicdo Propria)

Neste tipo de planos o valor mais elevado pertence a tipologia de
contribuicao definida, o qual é diametralmente oposto aos fundos de pensodes
fechados.

Esta diferenca advém da relacdo existente entre as contrapartes a qual
pressupOe uma relacao contratual entre o contribuinte e o participante, ao invés
do fundo de pensdes aberto, em que determinada empresa comercializa um
fundo de pensdes, e que remete para o publico o 6nus da participacdo e da
assuncao do risco de investimento, mediante certas condi¢oes que os mesmos
deverao cumprir para a entrada no fundo.

Conforme realizado anteriormente proceder-se-a a analise dos planos com
beneficio definido para se tentar perceber qual a tendéncia destes, sendo que
estes representam a preferéncia dos agentes econdmicos dentro das

possibilidades que lhes sao apresentadas.
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Tipologia de Planos em fundos de pensdes abertos de
adesao coletiva - Benificio Definido
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Grafico 22
Tipologia de planos em fundos de pensdes abertos de adesdo coletiva — beneficio definido
Fonte: ISP (Edi¢ao Prépria)

Da andlise gréafica percebe-se que a maioria deste tipo de produto é
transacionado pelas SGFP, com uma relevante tendéncia para os produtos com
caracteristica de independéncia face a seguranca social podendo a explicacao
para essa tendéncia estar relacionada com a existéncia de direitos adquiridos
nesse tipo de planos, assim como estes estarem assentes em mercados

financeiros e serem um veiculo de investimento do participante.

3.3.3 Principais Direitos

Importa referir também alguns direitos conferidos ao participante de um
fundo de pensdes nao referidos até agora, mas os quais sao merecedores de um
topico proprio pela sua importancia e pelo que pretendem atingir no ambito do
protecao do participante.

O primeiro estd relacionado com o conceito de direitos adquiridos, e que é
definido, na senda do artigo 9.2, n.? 1 do D.L. 12/2006, referindo este preceito

que “Considera-se que existem direitos adquiridos sempre que os participantes
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mantenham o direito aos beneficios consignados no plano de pensdes de acordo
com as regras neste definidas, independentemente da manutencao ou da
cessacao do vinculo existente com o associado.”

Neste sentido, pode-se dar o exemplo de um trabalhador que cessou o
vinculo a sua entidade patronal, e para a qual trabalhava ha 10 anos, tem direito
aos beneficios subjacentes a esse periodo, conforme o disposto no contrato de
fundos de pensdes que regulou o periodo para o qual foram realizados os
descontos por este.

O segundo € a chamada portabilidade dos beneficios, a qual estd presente, de
acordo com o artigo 9.2, n.? 2, “Nos planos contributivos, relativamente as
contribui¢des proprias, e nos planos com direitos adquiridos, é facultada aos
participantes que cessem o vinculo com o associado a possibilidade de
transferirem o valor a que tém direito para outro fundo de pensodes.”

Na senda do exemplo referido anteriormente e para o qual o trabalhador
estava incluido num plano contributivo com direitos adquiridos, este pode,
caso pretenda, transportar o montante de que dispde nesse fundo de pensoes
para outro.

A terceira informacao relevante no ambito deste topico, apesar de ndo ser um
direito do participante, mas uma obrigacdo sua, estd relacionada com o
conhecimento do regime legal que rege a constituicao e o funcionamento dos
fundos de pensdes e das suas entidades gestoras, assim como as alteracgdes e
transferéncias ao nivel da gestao destes fundos.

No ambito da atividade de supervisao, e conforme regulado pelo artigo 24.°,
n.? 1 do respetivo regime legal, “As alteracdes dos contratos constitutivos e dos
regulamentos de gestdao, bem como a transferéncia de gestao de fundos de
pensdes entre entidades gestoras, dependem da autorizacao do Instituto de
Seguros de Portugal e ficam sujeitas a publicagao obrigatoria.”

No ambito que concerne ao participante dos ditos fundos, este encontra-se

protegido, ao abrigo do nuimero 2 do supracitado artigo, pois “As alteragdes
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nao podem reduzir as pensoes que se encontrem em pagamento nem os direitos
adquiridos a data da alteracao, se existirem.”

A alteracao da gestao do fundo traz também preocupacdes ao participante ao
nivel das regras que a nova gestao possa querer implementar, nomeadamente
as relativas as comissoes a pagar pelo participante, a politica de investimento da
nova sociedade gestora entre outras.

No entanto, e de acordo com o postulado no n.? 4 do artigo 24.° do referido
regime legal, “As alteracbes ao regulamento de gestao de que resulte um
aumento das comissoes, uma alteragao substancial a politica de investimento ou
a transferéncia da gestdao do fundo para outra entidade gestora devem ser
notificadas individualmente aos aderentes, sendo-lhes conferida a possibilidade
de transferirem, sem encargos, as suas unidades de participagdo para outro

fundo de pensoes.”

3.4. SEGUROS DO RAMO VIDA EM CASO DE VIDA
3.4.1 Legislacao Aplicavel

Os seguros de ramo vida em caso de vida sao regulamentados pelo regime
juridico de contratos de seguros (RJCS), aprovados pelo D.L. 72/2008 de 16 de
abril, e no qual se estabelece os principios do regime juridico do contrato de
seguro, sendo colmatado pelo disposto no D.L. 384/2007 de 19 de novembro o
qual cria o dever de informagao do segurador ao beneficidrio dos contratos de
seguros de vida, assim como cria um registo central destes contratos de seguro,
acidentes pessoais e operagoes de capitalizacao.

Apresenta-se também premente o D.L. 222/2009, de 11 de setembro, o qual,
conforme o artigo 1% “(...) estabelece medidas de proteccao do consumidor na
celebracao de contratos de seguro de vida associados ao crédito a habita¢ao."

De acordo com o artigo 183.2 do RJCS, “No seguro de vida, o segurador cobre

um risco relacionado com a morte ou sobrevivéncia da pessoa segura.”
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Uma das principais diferengas entre o seguro de ramo vida e os outros
seguros existentes esta, além do objeto seguro, relacionada com a consequéncia
do nao pagamento do prémio pois, conforme o acordado entre segurador e
segurado, este contrato pode ter outros contornos que nao a cessagao do
contrato.

Encontra-se esta possibilidade reduzida no n.® 1 do artigo 203.° do RJCS e o
qual elucida que “A falta de pagamento do prémio na data de vencimento
confere ao segurador, consoante a situacdo e o convencionado, o direito a
resolugdo do contrato, com o consequente resgate obrigatdrio, o direito a
reducdo do contrato ou o direito a transformagao do seguro num contrato sem
prémio.”

Entende-se por reducdo que a falta de pagamento do valor do prémio total
leva a que o valor coberto pelo seguro, ou as coberturas que este garante,
diminui, conforme tabela entregue ao segurado no momento de contratagao do
seguro.

A resolucao pode advir de vdrias situagOes entre e elas a justa causa, a
resolucdo apos sinistro, ou entdo a livre resolugao pelo tomador do seguro,
sendo que estas possibilidades encontram-se reguladas pelo RJCS.

No ambito da justa causa, e tendo por base o artigo 116.° do RJCS, “O
contrato de seguro pode ser resolvido por qualquer das partes a todo o tempo,
havendo justa causa, nos termos gerais.”, o qual, por norma, funciona por mera
informacao escrita a contraparte a informar da pretensdao de resolugao do
contrato existente.

Esta resolugao podera resultar, por exemplo, e tendo a otica do segurado
pelo simples aprofundar de conhecimento de um qualquer seguro e percebendo
que este nao satisfaz as suas pretensoes

Na otica da empresa de seguro, esta poderd resolver o seguro
contratualizado pelo surgimento de novas informagoes que perfacam o presente

no RJCS, nomeadamente, com referéncia ao artigo 26.%, n.? 1, alinea b), “(...)
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demonstrando que, em caso algum, celebra contratos para a cobertura de riscos
relacionados com o facto omitido ou declarado inexactamente.”

A resolucado apos sinistro € regulada pelo artigo 117.2 do RJCS, e no qual se
explana, pelo n.? 1 deste, que “Pode ser acordada a possibilidade de as partes
resolverem o contrato apos uma sucessao de sinistros”, contudo esta ¢ uma
disposicdo nao aplicdvel aos seguros do ramo vida, conforme o n.? 3 do
supracitado artigo.

A livre resolugdo é referida no supracitado D.L. pelo artigo 118.2, n.°1, e o
qual postula que “O tomador do seguro, sendo pessoa singular, pode resolver o
contrato sem invocar justa causa ...”, “Nos contractos de seguro de vida, (...)
com uma duragao igual ou superior a seis meses, nos 30 dias imediatos a data
de recepcao da apolice;”, advindo da leitura do presente artigo a preocupacao
do legislador em munir alguma protecao ao tomador do seguro.

Esta é percetivel pela especificidade do produto em causa e para as quais o
tomador de seguro poder nao ter conhecimento suficiente para as compreender
no momento da sua contratualizacdo, e assim poder resolver o contrato apos a

leitura atenta da apdlice em causa.

3.4.2 Principais Direitos

Tendo em conta a cobertura para o qual este tipo de seguro ¢é
contratualizado, além de todas informacdes a prestar no ambito de um contrato
de seguro, de acordo com os artigos 18.%, 19.2, 20.° e 21.° do D.L. 72/2008 e os
quais preconizam os deveres de informac¢ao do segurador ao segurado, tem
ainda o segurador a obrigacdo do cumprimento do disposto no artigo 185.° o
qual ¢é relativo as informacgdes pré-contratuais aquando da realizacdo de um
contrato de seguro vida, explanando assim a especificidade deste tipo de

seguro.
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Neste ultimo artigo aprofunda-se as informagdes dadas ao cliente sobre o
produto do ramo vida, nomeadamente, e conforme a alinea a) do n.? 1 do artigo
185.2 “A forma de célculo e atribuicao da participagdo nos resultados;”,
conforme a alinea b) “A defini¢cao de cada cobertura e opgao;”, e no escopo da
alinea c), “A indicagdo dos valores de resgate e de redugdo, assim como a
natureza das respectivas coberturas e penaliza¢does em caso de resgate, reducao
ou transferéncia do contrato;”, entre outras disposi¢cdes presentes no aludido
regime legal.

A disposi¢ao relativa ao agravamento do risco para o seguro de vida é
também dispar face a outros tipos de contrato de seguro.

Para estes, e de acordo com o n.? 1 do artigo 93.%, “O tomador do seguro ou
segurado tem o dever de, durante a execugao do contrato, no prazo de 14 dias a
contar do conhecimento do facto, comunicar ao segurador todas as
circunstancias que agravem o risco, desde que estas, caso fossem conhecidas
pelo segurador aquando da celebracao do contrato, tivessem podido influir na
decisao de contratar ou nas condi¢des do contrato.”.

Todavia, e na senda do artigo 190.° do RJCS, “O regime de agravamento
previsto nos artigos 93° e 94° ndo é aplicavel aos seguros de vida, nem,
resultando o agravamento do estado de satde da pessoa segura, as coberturas
de acidente e de invalidez por acidente ou doenca complementares de um
seguro de vida.”

Outro direito dos tomadores de seguro, segurados e/ou beneficidrios esta
assente na participagao dos resultados, e aos quais estes tém pleno direito.

Neste ambito o RJCS e de acordo com o artigo 205.%, n.? 1, preconiza que “A
participagao nos resultados corresponde ao direito, contratualmente definido,
de o tomador do seguro, de o segurado ou de o beneficidrio auferir parte dos
resultados técnicos, financeiros ou ambos gerados pelo contrato de seguro ou

pelo conjunto de contratos em que aquele se insere.”, incumbindo ao segurador,

63



de acordo com o n.? 2 do referido artigo, “(...) informar o tomador do seguro,
anualmente, sobre o montante da participagao nos resultados distribuidos.”

No ambito da atividade exercida pelo ISP de acordo com os seus principios
orientadores, referidos no 1° capitulo do presente trabalho, apresenta-se
premente referir o regime legal n.? 384/2007, de 19 de novembro, alterado pelo
D.L. 112/2013, de 6 de agosto, e no qual se promove a prestacao de informacao
ao beneficidrio no caso de morte do segurado e/ou subscritor do contrato de
seguro por parte das empresas seguradoras.

A principal alteragao postulada pelo referido disposto legal esta assente no
acesso a informacao relativa a beneficidrios de seguros do ramo vida
eliminando “(...) a informagdo que identificava os beneficidrios dos contratos
ou operacoes em questao, por acrescer complexidade ao sistema sem
contrapartida em vantagem para os interessados.”, conforme preambulo do
dito regime legal, e assim agilizar o acesso a informacao sobre a existéncia desta
tipologia de contratos.

Tendo presente o D.L. 384/2007 e conforme o artigo 5.2, n.? 1, “O segurador
tem o dever de informar o beneficiario, por escrito, da existéncia do contrato de
seguro ou da operacao de capitalizacdo, da sua qualidade de beneficidrio e do
seu direito as importancias devidas pelo contrato de seguro ou pela operagao de
capitalizacao, sempre que tenha conhecimento da morte do segurado ou do
subscritor, no prazo de 30 dias apds a data do conhecimento.”

Outro direito relevante para o beneficidrio consta do n.? 2 do mesmo artigo, o
qual refere “No caso de impossibilidade comprovada de contacto durante um
ano seguido com o tomador do seguro e com o segurado, no caso de nao
coincidirem com a mesma pessoa, ou com o subscritor, o segurador deve
informar o beneficidrio, no prazo de 30 dias apds a tltima comunicagao dirigida
aqueles, desde que qualquer deles tenha autorizado expressamente a prestacao

dessa informacao.”
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O presente regime legal serve também, de acordo com o artigo 6.2, n.? 1, para
a criagao de um sistema de “(...) registo central de contratos de seguro de vida,
de acidentes pessoais e de operagdes de capitalizacdo com beneficidrios em caso
de morte do segurado ou do subscritor.”.

De acordo com o n.? 2 do supracitado artigo, “(...) tem por finalidade
possibilitar a obtengao de informacao sobre a existéncia de contrato de seguro
de vida, de contrato de acidentes pessoais ou de operagdes de capitalizagao com
beneficidrios em caso de morte, e sobre a identificagao do respectivo segurado
ou subscritor, bem como identificagao do segurador e do beneficiario ...”.

Neste ambito, e segundo o artigo 7.2 do D.L. 384/2007, “O Instituto de
Seguros de Portugal é a entidade responsavel pela criagdo, manutencao e
actualizacdo do registo central ...” desta tipologia de contratos.

Assim emite a norma regulamentar n.® 14/2010 — R, de 14 de outubro, a qual,
conforme seu o artigo 1.2 “(...) tem por objecto estabelecer regras sobre a
periodicidade, forma e termos da transmissao da informagao pelas empresas de
seguros para efeito do registo central (...) bem como sobre a forma e termos de
acesso pelos interessados a informacgdo, aprovando ainda o modelo de
certificado de teor dos dados constantes do registo.” complementando o D.L.
384/2007.

Importa aqui referir o artigo 11.° da referida norma regulamentar, o qual
versa sobre o ato de acesso a informacao por parte do interessado.

“”

Neste sentido o ISP devera ver “... cumpridos os seguintes requisitos: a)
Preenchimento integral do formuldrio constante do Anexo II a presente Norma
Regulamentar e da qual faz parte integrante; b) Apresentacao de original ou
fotocodpia autenticada da certidao de assento de ébito do segurado, subscritor
ou portador ou da declaragao de morte presumida; c) Apresentacdo de original
ou fotocdpia autenticada do respectivo documento de identificacdo.”,

informando o interessado das ferramentas necessdrias a requisi¢ao de

informacao ao registo central.
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No escopo do regime contratual em que assentam os contratos de seguro de
vida, nomeadamente no principio da liberdade contratual entre as partes, e na
otica destes poderem funcionar como seguros de capitalizacao, € relevante para
os segurados ter presente a Circular N.2 10/2009, de 20 de agosto.

Esta veio regular as “(...) condi¢des de pagamento do valor de resgate e do
valor de reembolso no vencimento do contrato, quer em caso de morte, quer em
caso de sobrevivéncia, nao sendo tal matéria regulada exaustivamente pelas
disposicoes e regulamentares em vigor.”, tanto pelo RJCS como pelo D.L. n.?
384/07, colmatando assim uma falha do disposto legal. Visto existirem “(...)
procedimentos muito dispares nesta matéria, quer quanto aos prazos
estabelecidos, quer quanto aos elementos e/ou documentos exigidos para
efeitos de pagamento das quantias contratualmente devidas.”, conforme
disposto na Circular n.10/2009, de 20 de agosto.

A emissao desta circular permitiu a regulacao da conduta de mercado na
tentativa de homogeneizar os requisitos estabelecidos pelas empresas de
seguro, descrevendo um conjunto de principios e orientacdes a serem tomados
pelas ES e os quais tém “(...) base no principio da proporcionalidade, ou seja
atendendo a natureza e complexidade do produto em causa e os factos que
determinam o pagamento.”

Aproveitando a mesma para instruir as empresas seguradoras sobre os
documentos exigiveis, e 0s prazos para pagamento do reembolso ou do resgate
dos seguros realizados pelos agentes econdmicos.

As operadoras deverao entao cumprir o disposto no artigo 12.2, alinea d) do
D.L. n.® 57/2008, de 26 de marco, o qual instrui que é considerada pratica
comercial agressiva “Obrigar o consumidor, que pretenda solicitar
indemnizacdo ao abrigo de uma apolice de seguro, a apresentar documentos,
que de acordo com critérios de razoabilidade, nao possam ser considerados
relevantes para estabelecer a validade do pedido, ou deixar sistematicamente

sem resposta correspondéncia pertinente, com o objectivo de dissuadir o
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consumidor do exercicio dos seus direitos contratuais;”, sendo que os prazos sé

deverao ser contabilizados apos a rececao dos documentos exigidos.

3.4.3 Operagoes de Capitalizacao e Seguros ligados a Fundos de Investimento

Explana-se neste pequeno ponto uma defini¢ao geral do que sdo operagoes
de capitalizagio e seguros ligados a fundos de investimento visto
representarem uma vertente dos seguros de vida transacionados.

De acordo com Todos Contam (2014a) “As operagOes de capitalizacao sao
contratos pelos quais a seguradora se compromete a pagar um valor
previamente fixado, decorrido um certo nimero de anos, em troca do
pagamento de um prémio tnico.”, sendo que estas se diferenciam dos seguros
de vida pois nao se encontra “... ligada a um risco relacionado com a morte ou
a sobrevivéncia da pessoa segura.”, estando assim o segurador apenas sujeito a
um risco financeiro ou risco de investimento.

Conforme Todos Contam (2014b), os seguros ligados a fundos de
investimento, também chamados Unit Linked, “Sao contratos de seguro, do
ramo vida, cujo saldo da apdlice se expressa através de unidades de conta,
representativas de fundos auténomos constituidos por ativos do segurador ou
por unidades de participagao de um ou varios fundos de investimento e cuja
evolucao esta dependente do valor desses ativos.”

Estes recaem na definicdo de instrumentos de captagao de aforro
estruturados, conforme o disposto no artigo 206.2, n.° 1, o qual esclarece que “Os
instrumento de captacdo de aforro estruturados correspondem a instrumentos
financeiros que, embora assumam a forma juridica de um instrumento original
j& existente, tém caracteristicas que ndo sao directamente identificaveis com as
do instrumento original, em virtude de terem associados outros instrumentos
de cuja evolugao depende, total ou parcialmente, a sua rendibilidade, ainda que

s6 em parte, pelo tomador de seguro.”
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A principal diferenca deste face a uma operacao de capitalizacdao recai na
partilha do risco entre o tomador do seguro e o segurador, o qual existe pois os
capitais devidos ao tomador de seguro nao sao garantidos.

Em seguida apresentar-se-d4 alguns dados relativos ao ramo vida,
discriminando os prémios brutos emitidos da entrega de contratos de

investimento.
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Grafico 23

Prémios Brutos Emitidos de Seguro Direto - Contratos de Seguro
Fonte: ISP (Edigao Propria)

Conforme se denota do grafico acima, esta vertente do contrato de seguro
nado estd assente em nenhuma conotagdo ao mercado financeiro, e dai a quase
inexisténcia de montantes relativos a produtos ligados a fundos de
investimento assim como a operagoes de capitalizagao.

Da leitura do mesmo releva a queda abrupta nos valores de 2010 para 2011 a
qual poderd advir da transferéncia das poupangas dos agentes econdmicos para
produtos financeiros comercializados pelo setor da banca, assim como a recente

envolvente econdmica tem efeitos no nivel de poupanca do agente econdmico.
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Entregas de contrato de investimento
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Grafico 24
Entregas de contrato de investimento
Fonte: ISP (Edi¢ao Propria)

Relativamente as entregas de contrato de investimento denota-se que as
mesmas assentam em grande parte na possibilidade de o contrato estar ligado a
fundos de investimento, como também na sua nao ligacdo a fundos de
investimento, tendo o agente econémico vindo a descurar a possibilidade do
investimento em operacoes de capitalizacao, nomeadamente pelas baixas taxas
de juro que estes apresentam.

Face a producdao de emissao de contratos de seguro apresenta-se uma
grande diferenca na tipologia de investimento, pois o primeiro tem quase a
totalidade do seu valor associado a produtos nao ligados a fundo de
investimento, ao passo que o segundo é mais abrangente.

E assim pelo fato de estes apenas apresentarem componente financeira, ao
passo que os contratos de seguro incutem no prémio uma parcela que tem em
conta a probabilidade de morte do tomador do seguro e assim a ES nao querer

acarretar mais riscos, o qual se preconiza com o investimento no mercado

financeiro.
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E também interessante perceber os vencimentos e resgates relativo a esta
tipologia de produtos, sendo que para isso apresenta-se o grafico seguinte para

se perceber a movimentagao ocorrida nos mesmos.
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Grafico 25
Vencimentos e Resgates
Fonte: ISP (Edicao Propria)

Da andlise do mesmo € percetivel o elevado numero de resgates nos anos de
2008 e 2011.

O ano de 2008 foi marcado por uma grave crise, e a qual ainda se repercute
nos dias de hoje e a qual criou um receio generalizado ao nivel do setor
financeiro, como em todos os outros, e o qual levou a um aumento do namero
de resgates realizados pelos agentes economicos.

Do ano 2011 importa referir que foi um ano bastante dificil para a populagao
portuguesa, com a implementacdo do plano de ajustamento imposto pela
Troika e o qual levou a perda de poder compra dos agentes econémicos, tendo
estes de se socorrer das poupancas realizadas, nomeadamente, em produtos

comercializados pelo setor segurador.
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3.5 RISCOS ASSOCIADOS AOS PRODUTOS
3.5.1 Identificagao e influéncia

No ambito da atividade do ISP este emite desde o inicio de 2013 o relatdrio
“Analise de Riscos do Setor Segurador e dos Fundos de Pensdes”, com o
principal propdsito do incremento da informagao disponivel no ambito dos
riscos em o setor impende.

A pratica do setor segurador, assente na gestao de risco da atividade, traduz-
se numa carateristica importantissima que se expressa num setor de elevada

solidez financeira.
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Margem de Solvéncia do setor segurador
Fonte: ISP, 2013

Denota-se do grafico acima a margem de solvéncia do setor segurador, a qual

apresenta sempre valores acima de 100% o que demonstra a capacidade do
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setor na geracgao de resultados os quais advém da gestao responsavel a que este
se encontra sujeito, assim como da prépria atuacao do regulador.

Para estes resultados contribui também a logica de negdcio, a qual é assente
num ciclo de negécio invertido, isto é, o pagamento do servigo é anterior a
propria prestacao deste, sendo possivel que o mesmo possa nao acontecer caso
nao se verifique nenhum sinistro.

Relativamente ao ano de 2012 apresenta-se o grafico seguinte o qual mostra a

margem de solvéncia dos varios tipos de ES presentes no mercado portugueés.
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Margem de Solvéncia por tipo de ES
Fonte: ISP, 2012

Tendo em conta a indole do presente trabalho € relevante o grafico acima
exposto para demonstrar a capacidade das empresas de seguro do ramo vida,
em caso de ocorréncias que possam prejudicar a envolvente macroecondmica
em que atuam e por consequéncia a sua sustentabilidade.

As ES por serem empresas prestadoras de servigos apresentam riscos de

contexto macroecondmico, isto é, estao sujeitas aos mercados financeiros, visto

72



aplicarem o valor dos prémios recebidos nestes para fazerem face as suas
responsabilidades futuras.

No ambito desta atividade estdao também sujeitas a evolugao das finangas
publicas dos paises, pois estas tém efeitos sobre o poder de compra dos agentes
econdmicos, como por exemplo a crise da divida soberana.

A partir deste exemplo percebe-se alguns dos riscos em que a atividade
incorre, como por exemplo, risco soberano, risco de taxa de juro assim como o
risco de crédito.

A titulo de exemplo, poder-se-a referenciar o downgrade do rating associado
as obrigacOes portuguesas e aos titulos de divida publica, os quais representam
grande parte do portfolio de investimentos das ES (ver grafico 10), e que teve
como resultado o aumento das taxas de juro a que Portugal e as empresas
portuguesas se conseguiam financiar, aumentando por esta via a dificuldade
das mesmas em conseguir crédito para prosseguir a sua atividade.

Apés a percecao dos riscos em que a atividade seguradora incorre pela sua
mera atuagao e participagdo no mercado, é entao necessario perceber quais os
riscos inerentes a atividade do ramo vida e do ramo relativo a fundos de
pensoes.

E possivel entdo abordar a tematica pelo aumento da longevidade da
populacao (ver grafico 1).

Apresenta-se assim o problema de sustentabilidade financeira as ES e SGFP,
devido a um encargo financeiro com os agentes economicos por mais tempo, e
para os quais podera acontecer que as responsabilidades apuradas no inicio de
vigéncia de contrato ndo contemplassem a evolugao que se tem verificado nos
ultimos anos relativamente ao aumento da esperanca média de vida da
populagdao em geral.

A metodologia de célculo para um seguro de vida, assim como para um

plano de pensdes, tem por base determinada tdbua de mortalidade, a qual
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poderd nao ter presente os ultimos desenvolvimentos ao nivel da esperanca
média de vida dos agentes econdmicos.

Deste processo podera resultar entdao uma subestimagao do valor do prémio
pago pelo agente econdmico e o qual representard um custo futuro as empresas
do setor, visto terem contratualizado coberturas que os valores dos prémios nao
apresentam possibilidade de cobrir obrigando estas a cobrirem o remanescente
com capital proprio, sendo que no caso das SGFP este esforco sera realizado
pelo associado.

Neste ambito existem também riscos associados a massa segurdvel e dos
prémios seguro.

Estes, perante uma envolvente macroecondmica instavel e com perda de
poder de compra por parte dos agentes econdmicos, aumentos das taxas
contributivas e aumentos do desemprego levam a um incremento do risco de
nao pagamento do seguro contratualizado, incorrem as ES e as SGFP em risco
de crédito, tendo estas condicionantes implica¢does ao nivel dos vencimentos e
resgates dos produtos vida e dos produtos das pensoes.

Tendo em conta que um dos meios de venda deste tipo produto decorre do
canal bancdrio (particularmente os produtos associados ao crédito a habitacao
como o seguro de morte) nota-se aqui que poderd decorrer deste posto de
venda algum tipo de subjugacdo aos produtos bancdrios, assim como a
descrenca generalizada neste setor pela crenca da sua culpabilidade a crise
atual.

A titulo de exemplo também os objetivos do préprio banco poderao subjugar
os produtos seguradores a captagao de depositos necessaria para a liquidez do
mesmo, representando assim o risco de aumento de resgates para transferéncia
para os produtos da atividade bancaria.

Estes pedidos tém como consequéncia a diminui¢io de liquidez das

empresas de seguro, o que podera ser causador de problemas de rendibilidade
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ao nivel dos produtos, e assim causar uma quebra na margem de solvéncia das
mesmas.

As ES e SGFP apresentam também exposicdo ao risco de alteragdes de
ambiente fiscal, nomeadamente, no que toca aos beneficios fiscais que tém
aumentado a possibilidade de resgate tanto de seguros capitalizaveis como de
planos de poupanga reforma, e assim contribuido para uma maior exposicao

das empresas do setor segurador ao mercado.

3.5.2 Mitigacao de Riscos

Este ponto tem como proposito apresentar formas de mitigacdo dos riscos
referidos anteriormente, tanto através de metodologias de cdlculo, assim como
outras que deverao partir de politicas regulamentares ao setor e as quais
deverao ser emitidas pelo ISP, na senda do estatuto que o rege.

Como referido anteriormente o setor, e em especial o ramo vida e os fundos
de pensdes, estdo bastante expostos aos riscos macroecondmicos, riscos de
liquidez, risco operacional, risco de longevidade assim como a risco de
alteracOes de ambiente fiscal.

Relativamente aos riscos macroeconémicos apresentam uma componente de
dificil estimacgdo, visto nao sabermos o que esperar do dia de amanha, podemos
prever com determinado grau de certeza mas nunca com 100%.

Neste sentido, apresenta-nos o D.L. n.® 94-B/98, de 17 de abril, o artigo 69.°,
n.? 1, que “O montante das provisoOes técnicas [das ES e SGFP] deve, em
qualquer momento, ser suficiente para permitir a empresa de seguros cumprir,
na medida do razoavelmente previsivel, os compromissos decorrentes dos
contratos de seguros.”

Incute assim o legislador a premissa de uma gestao de riscos prudente, e com

base num pressuposto razoavel de continuidade de negdcio a funcdao de
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corresponder aos objetivos que as empresas se comprometem, nao incorrendo
em atividades menos licitas para cumprimento dos seus objetivos.

Assim como a atividade bancdria, também as ES e as SGFP podem incorrer
em risco de liquidez, o qual se carateriza pela probabilidade de uma empresa
nao ter capital para pagar eventuais resgates antecipados das apolices
contratadas, podendo decorrer também do desfasamento entre os ativos e
passivos financeiros destas.

Neste ambito apresenta o supracitado diploma pelo artigo 73.%2, n.° 1, que
“(...) a provisdao matematica do ramo «Vida» corresponde ao valor actuarial
estimado dos compromissos da empresa de seguros, incluindo as participagoes
nos resultados ja distribuidas e apos de dedugao do valor actuarial dos prémios
futuros.”

Visto as empresas de seguros terem aplicagdes no mercado, nomeadamente
através de obrigacOes, é possivel a venda de obrigagdes em mercado para
obtencdo de liquidez para cumprimento das suas obriga¢Oes para com os seus
clientes.

Tendo em conta a percecao do que risco de liquidez representa para as
empresas, ¢ de destacar as margens de solvéncia que o setor apresenta,
nomeadamente por exibir valores bastante acima dos 100%, o que assegura aos
seus clientes que mesmo num cendrio catastréfico a empresa tem um buffer de
capital que permite o pagamento das suas responsabilidades.

Nao obsta a esse buffer, que derivado aos valores que as ES e as SGFP tém
investidos nos mercados, as mesmas estejam sujeitas ao risco de mercado sendo
a mensuracao desta tipologia de risco normalmente associada a metodologia
designado por Value-at-Risk, doravante designado por VaR.

De acordo com Saunders & Cornett (2007, pag. 266)) “Market risk (or value at
risk) can be defined as the risk related to the uncertainty of an FI's earnings on its
portfolio caused by changes, and particularly extreme changes, in market conditions

such as the price of an asset, interest rates, market volatility, and market liquidity.”
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Tendo em conta que todas estas transacgdes tém impactos didrios, existe a
possibilidade da sua medicao diaria através duma variante do VaR o qual é
referido como Daily earnings at risk.

De acordo com Vaughn & Vaughn (2008, pag. 15) risco operacional é “(...)
the risk of loss from inadequate or failed internal processes, people, or systems or from
external events.”.

Este representa a probabilidade de acontecimentos com impactos negativos
nas contas das empresas, resultantes da falha ou inadequada execugdo dos
processos internos desta, nomeadamente por pessoas, sistemas (informaticos,
seguranga, entre outros) como também advindos de eventos externos, como por
exemplo atos de guerra.

Decompor-se-a este risco em duas partes, a que refere ao cumprimento dos
procedimentos internos da empresa pelos seus trabalhadores, e os que advém
de eventos externos.

Relativamente ao primeiro este podera ser mitigado através de acdes de
formacao dos colaboradores da empresa com consequente avaliagao, visto ser
um processo de ensinar o colaborador os procedimentos pelos quais a empresa
se rege, e 0 qual serve o propdsito de prevencao de ocorréncia de sinistros.

Aos eventos externos € dificil adequar a sua mensuragao e controle, mas
dado exemplo de um ataque informatico a rede das ES e SGFP, é mitigacao
deste risco apresentar um sistema informatico capaz, resiliente, tendo por base
um departamento de informatica apto a lidar com situagdes deste foro, para nao
pOr em causa a privacidade dos clientes das empresas.

Advém também destas situagdes uma problematica, que em ultimo caso,
podera por em causa toda a atividade, e ao qual é comum designar por risco
reputacional, e o qual representa a potencial perda de credibilidade das ES e
SGFP no mercado.

Apraz agora abordar o risco de longevidade devido a sua relevancia na

tipologia de produtos abordados no presente trabalho.
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Este risco esta associado a evolucao da esperanca média de vida da

populacdo, a qual tem ocorrido com naturalidade devido a evolugdao das

industrias farmacéuticas, assim como dos avangos da medicina e respetivos

meios de diagnodstico, os quais tém permitido o envelhecimento saudavel das

populagoes.

No ambito destes produtos, os valores dos prémios sao calculados tendo por

base valores atuariais, os quais dependem nado s6, mas também, de tabuas de

mortalidade, as quais representam uma ferramenta estatistica para calcular as

probabilidades de morte ou vida de determinado conjunto populacional.

Ao nivel do mercado portugués convém realcar o grafico seguinte, que

explicita quais as tabuas de mortalidade mais usadas no mercado, tanto para a

mortalidade dos participantes como para os beneficidrios.
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Mortalidade dos Participantes
Fonte: ISP (Edigao Propria)
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Mortalidade dos Beneficiarios
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Mortalidade dos Beneficiarios
Fonte: ISP (Edigao Propria)

Percebe-se pela leitura dos graficos 28 e 29 que a tdbua de mortalidade mais
usada em 2012 pelos operadores é a TV 88/90, a qual apresenta um valor de
51,7% para a mortalidade dos participantes, e de 47,1% para a mortalidade dos
beneficidrios. Por contraponto denota-se o decréscimo no uso da tdbua TV
73/77, de 39,7% para a mortalidade dos participantes, e de 37,2% para a
mortalidade dos beneficiarios.

Através dos dados temporais apresentados é percetivel que o mercado tem
vindo a adotar na sua atividade a tabua TV 88/90 em detrimento da TV 73/77.
Esta mudanga esta relacionada com a esperanca média de vida dos individuos
com 65 anos, sendo que a primeira apresenta um valor de 19,8 anos, e a
segunda um valor igual a 17,3.

Percebe-se assim que o sector tem acompanhado, e incutido na sua atividade,
as tendéncias que se apresentam relevantes para a mesma, como € o caso, ja
referido anteriormente, da melhoria dos servigos de satde e da tecnologia

ligada a esta que tem levado ao aumento das condig¢oes de vida das pessoas em
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geral, e da populacao mais idosa em particular, sedo estes um fator de risco
para as operadoras aquando o pagamento das suas responsabilidades.

Resulta da comercializagao de produtos de longa duragao um fator de risco
adicional que reverte para a especificidade das SGFP, assim como para as ES, e
que se encontra relacionada com alteragdes ao ambiente fiscal desses produtos.

Conforme o relatério do ISP, “Andlise de Riscos do Setor Segurador e dos
Fundos de Pensbes 2.2 semestre de 2014” (pag.42), “(...) Esta preocupagao
resulta, fundamentalmente, da impossibilidade de se prever o desenvolvimento
da politica fiscal e o seu impacto no comportamento dos consumidores, em
resultado da alteracdo dos beneficios fiscais associados a certo tipo de
produtos.”

De acordo com o D.L. n.? 215/89, de 1 de julho, art.® 2.2, n.°1, sao beneficios
fiscais “(...) as medidas de cardcter excepcional instituidas para tutela de
interesses publicos extrafiscais relevantes que sejam superiores aos da propria
tributacao que impedem.”, sendo categorizados através do n.? 2 do supracitado

£“”

regime legal em “(...) iseng¢des, as redugdes de taxas, as dedugdes a matéria
colectdvel e a colecta, as amortizagdes e reintegracdes aceleradas e outras
medidas fiscais que obedecam as caracteristicas enunciadas no numero
anterior.”

A importancia desta tipologia de servigos esta também assente nos beneficios
fiscais que os mesmos apresentam face ao normal dos produtos comercializados
pela banca.

Podendo considerar esta tipologia de servigos como concorrentes a depositos
a prazo, um fator relevante a ter em conta esta relacionado com a tributagao em
sede de imposto sobre os rendimentos de pessoas singulares, normalmente
denominado por IRS.

De acordo com o Cddigo do Imposto sobre o Rendimento das Pessoas

Singulares, D.L. n.® 72/2014, de 16 de janeiro, artigo 71.%, alinea a), “Os juros de

depositos a ordem ou a prazo, incluindo os dos certificados de deposito;”
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encontram-se sujeitos a taxa liberatoria de 28%, sendo que os produtos do ramo
segurador apresentam caracteristicas distintas, e as quais apresentam mais
beneficios para o aforrador.

Para conseguir usufruir destas caracteristicas o aforrador devera cumprir
com o disposto no contrato realizado, sob pena de perda dos beneficios fiscais.

Assim, em termos de retencdao na fonte, e de acordo com os estatutos dos
beneficios fiscais, atualizado pelo D.L. n.? 72/2014, de 2 de setembro, é possivel
verificar que caso o produto das ES e/ou SGFP seja vencido ou haja resgate nos
primeiros 5 anos de vida deste, 0 mesmo esta sujeito a uma taxa liberatdria
igual a dos depdsitos a prazo, pois pretende-se que os produtos sejam mantidos
até a sua maturidade e que sirvam como instrumento de poupancga penalizando
o aforrador.

Caso o aforrador exerca o resgate ou o produto se venca no periodo entre 5 e
8 anos, sera aplicada uma taxa de 22,40%, e por fim, caso o produto tenha uma
maturidade superior a 8 anos a taxa liberatdria terd um valor de 11,20%, o que

remete para um incentivo da poupanca a longo prazo.
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4. CONCLUSAO

E pretensio deste trabalho mostrar, além da importancia deste setor para a
economia nacional, que os produtos comercializados servem propdsitos que
nao s6 geram beneficios para as empresas, mas que colmatam as necessidades
da populagao, abordando assim os seguros de vida em caso de vida, e os
fundos de pensdes na dtica da supervisao e regulagao.

Neste sentido poderao servir para colmatar a perda de rendimento aquando
da entrada na reforma, o qual representa um periodo em que as pessoas sem
terem capacidade para trabalhar, ou para o qual existem diminutas ofertas de
trabalho no mercado, apenas podem contar com o apoio estatal, nomeadamente
a seguranga social para conseguirem sobreviver.

Demonstra-se no capitulo 3 que a seguranga social ndo apresenta a
sustentabilidade necessdria para as geragdes futuras, nomeadamente pelas
bases em que assenta assim como nos pressupostos que o sistema “pay-as-you-
g0”, 0s quais nao sdao cumpridos e que conduzem a um desequilibrio do
sistema. Neste sentido apresenta-se o setor segurador, o qual dispde de
produtos que poderdao complementar a perda de rendimentos sofrida com a
entrada na reforma.

Percebendo a importancia que os produtos tém tanto para o setor, como para
a sociedade, é premente falar da autoridade de supervisao deste, o ISP, saber
quais as suas fungdes assim como os seus estatutos.

A autoridade de supervisao, conforme os dados apresentados, e de acordo
com a experiéncia tida no decorrer do estdgio realizado, apresenta-se como uma
entidade supervisora com excelentes profissionais e de uma competéncia
relevante, fazendo cumprir todos os normativos nacionais, assim como a
legislacdo comunitaria relativa ao setor, atuando também, e conforme os

estatutos que o regem, ao nivel governamental no sentido de emitir novos
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normativos e diplomas legais que sirvam o seu proposito, isto €, a regulagao e
supervisao do setor segurador e fundos de pensoes.

Daqui importa salientar o grafico 17 o qual mostra o numero de
recomendacoes e determinagdes que o ISP tem emitido as empresas do setor.

Relativamente a estabilidade do setor é relevante a manutencao dos
operadores de mercado, conforme o grafico 4 do presente trabalho, como
também a representacao do setor no PIB portugués, de acordo com o grafico 8.

Mostra-se também como um claro investidor institucional tendo uma
metodologia de investimento, nomeadamente as empresas do ramo vida, como
uma metodologia segura apresentando valores perto dos 80% em investimentos
de obrigacdes de entidades privadas, assim como os titulos de divida publica,
0s quais apresentam menor risco face ao investimento em agdes.

Este tipo de investimento, avesso ao risco, parte da propria atividade a qual
apresenta o ciclo econdmico invertido, apontando assim para uma perspetiva
de longo prazo, e o qual implica a cobertura de riscos de eventos futuros.

Demonstra-se também o crescimento que as tipologias, ramo vida e fundos
de pensOes apresentam, como a representacao destas ao nivel setor, conforme
os graficos 5 e 18.

Pretende-se que este trabalho contribua para um aprofundar do
conhecimento da legislagdo portuguesa que rege estes ramos do setor segurador
e dos fundos de pensodes, servindo para colmatar varias duvidas dos agentes
econOmicos relativamente a estes produtos.

Apresenta-se as diferengas entre as tipologias de planos de fundos de
pensdes, como também as diferencas existentes relativas aos seguros do ramo
vida e as quais tém o propdsito de elucidar o leitor das diferengas entre eles.

O estudo apresenta limitagdes que poderao ser colmatadas se o mesmo for
aplicado ao nivel empresarial, e o qual nao devera ser realizado a nivel
regulatorio. Poder-se-ia ter ido mais além, nomeadamente pela criagao de

determinado produto pertence aos ramos estudados e que cumprisse com a
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ideia do trabalho, que é colmatar as futuras perdas de rendimento aquando da
entrada na reforma, contudo esta nao é a fungao do regulador, a de intervengao
no mercado a ditar as regras minimas relativamente aos produtos que os
mesmos deveram apresentar aos agentes economicos.

Nao obstante €, em meu ver e tendo por base os resultados apresentados nos
relatorios anuais do ISP, fungao deste guiar o mercado para as melhores
praticas, assim como devera ter um papel social, o qual permitira melhorar os
resultados das empresas do setor, assim como melhorar a imagem deste na

populacdo em geral.
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