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CIRCULAR N.° 1/2011, DE 17 DE MARCO

ORIENTAGAO TECNICA

DESENVOLVIMENTO DOS SISTEMAS DE GESTAO DE RISCOS E DE CONTROLO INTERNO DAS

ENTIDADES GESTORAS DE FUNDOS DE PENSOES

Com a emissio da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o Instituto de
Seguros de Portugal (ISP) definiu os principios gerais aplicaveis ao desenvolvimento dos sistemas

de gestao de riscos e de controlo interno das entidades gestoras de fundos de pensdes.

A referida Norma Regulamentar estabeleceu os principios normativos estruturantes que as
entidades gestoras devem seguir no desenvolvimento dos respectivos sistemas de gestao de riscos
e de controlo interno, tendo-se previsto, desde logo, a divulgagiao futura de um conjunto de

otientag¢des por tipo de risco que reflectissem boas praticas utilizadas neste ambito.

Assim sendo, a presente Orienta¢ao Técnica vem estabelecer um conjunto de principios
operacionais e orientacOes relativamente aos riscos a que as entidades gestoras e os fundos de
pensdes por si geridos estdo sujeitos, nomeadamente o risco de investimento e o fisco
operacional referentes a entidade gestora e os riscos especificos do plano de pensoes, de
mercado, de crédito, de concentracio e de liquidez que se reportam aos fundos de pensoes por si
geridos, ja identificados na Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, sendo também
considerados e desenvolvidos alguns riscos que, nao sendo expressamente identificados nessa
Norma Regulamentar, justificam uma abordagem mais detalhada, como ¢ o caso dos riscos

estratégico, de concentra¢ao e de reputagao.

Nos termos do n.° 2 do artigo 24.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
cumprimento destas orientacGes deve ser devidamente justificado e documentado,
nomeadamente com base no principio da proporcionalidade, ou seja, tomando em consideragao a
dimensao, natureza e complexidade da actividade da entidade gestora e dos riscos inerentes a sua

actividade e a dos fundos de pensdes por si geridos.
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Ainda que as orientacOes apresentadas nao refiram explicitamente as situagdes em que é
necessario ter em conta o principio da proporcionalidade, a utilizagio do termo “adequado” ao

longo do documento tem normalmente implicito esse conceito.

As entidades gestoras que, por serem empresas de seguros do ramo Vida, ja se encontram
sujeitas aos requisitos estabelecidos na Norma Regulamentar n.° 14/2005-R, de 29 de Novembro,
e na Circular n.° 7/2009, de 23 de Abril poderdo adoptar a presente Orientagdo Técnica de forma
integrada. Com efeito, sera admissivel que os sistemas de gestao de riscos e de controlo interno
destas entidades integrem os requisitos referentes a ambas as actividades, de seguros e de gestao
de fundos de pensdes, pelo que, por exemplo, a formalizagao dos sistemas e o reporte anual
sobre a estrutura organizacional e os sistemas de gestido de riscos e de controlo interno poderio
ser efectuados de forma consolidada, desde que sejam claramente identificadas as especificidades

relativas a cada uma das actividades.

A presente Orientagdo Técnica encontra-se dividida em duas partes. Na Parte I, elenca-se
um conjunto de principios gerais aplicaveis ao desenvolvimento dos sistemas de gestdo de riscos
e de controlo interno por parte das entidades gestoras. Na Parte II, divulgam-se orientagdes que
consubstanciam boas praticas relativamente a gestio de riscos e ao controlo interno aplicaveis a
cada um dos tipos de riscos mais relevantes, sendo os riscos separados consoante estejam

associados a entidade gestora ou aos fundos de pensdes por si geridos.

Estas orientagdes nao pretendem ser exaustivas ou prescrever procedimentos uniformes de
gestao de riscos e de controlo interno para todas as entidades. De facto, pode nao ser adequado o
cumprimento de todos os detalhes das mesmas por cada entidade gestora. No entanto, estas boas
praticas irdo servir como benchmark para a avaliacao da qualidade dos sistemas implementados por
cada entidade, no ambito da comunicacio a manter entre o ISP e as entidades gestoras no

decurso do processo de supervisao.

A Orientacio Técnica contém algumas disposi¢oes que consubstanciam requisitos

regulamentares em vigor, os quais, por razoes de completude, se julga adequado incorporar.

Assim, o Instituto de Seguros de Portugal, nos termos do artigo 24.° da Norma

Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, emite a seguinte:
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PARTE 1

PRINCIPIOS GERAIS

1.1. A Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, estabelece os principios gerais
e regras relativos aos sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno que as entidades gestoras
de fundos de pensdes devem implementar em fun¢ao dos seus proprios riscos e dos riscos dos
fundos de pensoes por si geridos. Apesar de os procedimentos referentes a gestao dos riscos dos
fundos de pensdes serem estabelecidos a nivel global para o conjunto dos fundos de pensées
geridos pela entidade gestora, a aplicagao individual a cada fundo de pensoes deve ser efectuada
de acordo com a dimensio, natureza e complexidade dos riscos associados e ter em consideragao

a politica de investimento e o perfil das responsabilidades de cada fundo de pensoes.

1.2. De acordo com a Norma Regulamentar supra referida, “no ambito de um adequado
sistema de gestdo de riscos, o 6rgao de administragdao é responsavel pela defini¢io, aprovagio e
revisdo periddica das principais orientacOes estratégicas e politicas de negocio globais da

actividade de gestao de fundos de pensées”l.

1.3.  Segundo o mesmo normativo’, aos directores de topo cabe a tarefa de garantir que
sao definidas e implementadas as politicas de gestao de riscos que consubstanciam a estratégia de
gestdo de riscos definida pelo 6rgio de administragdo, a qual deve ser parte integrante da

estratégia de negocio global da entidade gestora.

1.4. A estratégia de gestao de riscos da entidade gestora deve contemplar, em particular,

oS Seguintes aspectosz

a) Identificacio dos riscos a que a propria e os fundos de pensdes por si geridos se
encontram expostos e respectivo enquadramento no ambito das suas principais orientacoes

estratégicas e politicas de negdcio globais;

I N.? 2 do artigo 10.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.

2 Alinea 4) do n.° 2 do artigo 11.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.

Circular n.° 1/2011, de 17 de Marco 4



Instituto de Seguros de Portugal

b) Definicao clara das politicas concretas de gestao dos riscos a que a propria e os fundos
de pensdes por si geridos estdo expostos, através da implementacdo de procedimentos eficazes e

adequados em linha com as orienta¢des aprovadas pelo 6rgao de administragao;

¢) Para cada um dos riscos identificados nos termos da alinea a), definicio dos niveis de

tolerancia ao risco antes e apds técnicas de mitigacao de risco;

d) Definicao de procedimentos para a monitoriza¢ao frequente e detalhada dos niveis de

tolerancia predefinidos que tenham sido previamente autorizados.

1.5. A entidade gestora deve assegurar a adequagdo e o cumprimento das estratégias,
assim como das politicas que as implementam, numa base continua, através de uma defini¢ao

clara da natureza e da periodicidade das revisGes a efectuar.

1.6. O objectivo da gestao de riscos nao implica necessariamente a sua elimina¢iao, mas
sim a sua gestdo em prol da concretiza¢ao dos fins da entidade gestora e dos fundos de pensoes
por si geridos, tendo por base as respectivas estratégias e politicas de gestao de riscos e tomando
em consideracio, nomeadamente, os seus niveis de tolerancia ao risco. Neste sentido, a entidade
gestora pode aceitar, transferir ou mitigar os riscos a que a propria e os fundos de pensoes por si

geridos estao €XpOStOS.

. . . ~ - 3
1.7. A entidade gestora deve garantir que as areas/funcdes responsaveis pelos processos
sao constituidas, a todos os niveis, por pessoal que cumpra os requisitos de idoneidade,

qualificacdo e experiéncia apropriados face as actividades que exerce.

1.8. A extensio, profundidade e detalhe com que sdao especificados e formalizados os
requisitos constantes na Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, e da presente
Orientacdao Técnica devem ser adequados a dimensao, natureza e complexidade dos riscos da

entidade gestora e dos inerentes a actividade de gestao de fundos de pensdes.

1.9.  Os poderes de decisiao e eventuais niveis de delega¢ao, assim como de atribuicao de

responsabilidades’, devem ser clara, objectiva e adequadamente definidos.

3 Para uma melhor compreensio da presente Orientacdo, devera entender-se o conceito de “processo” como
um conjunto de procedimentos (no sentido de acgdes) que transpéem para a pratica as politicas e metodologias

definidas no ambito da estratégia global, ou estratégias especificas, da entidade gestora.
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1.10. Os processos relativos a gestdao de riscos devem ser concebidos com base nas
estratégias e politicas definidas pelo 6rgao de administracdo e pelos directores de topo e ser

devidamente documentados.

1.11. A comunicagao de informag¢do no ambito dos sistemas de gestio de riscos e de
controlo interno ao 6rgao de administragao deve ser efectuada de uma forma que permita o seu

entendimento e facil utilizagao e que possibilite a sua eficacia.

1.12. Através do respectivo sistema de controlo interno, a entidade gestora deve garantir a
revisao periddica dos processos no sentido de assegurar a sua adequagao a dimensio, natureza e
complexidade da actividade e dos riscos que a propria e os fundos de pensdes por si geridos
enfrentam, a monitorizacao da sua execucio de forma eficaz e eficiente e o controlo do

cumprimento das estratégias e politicas subjacentes aos mesmos.

1.13. Os processos de revisao, monitorizagao e controlo referidos no numero anterior
devem ser abrangidos pelo relatério anual de auditoria interna’, o qual, para além de ser remetido
ao orgao de administracdo, deve ainda ser disponibilizado aos directores de topo, assim como,
nos casos considerados relevantes, a outras estruturas organicas. Relativamente as questoes
relacionadas com a gestdo dos riscos a que a entidade gestora e os fundos por si geridos estao
expostos, as conclusdes do relatério de auditoria devem ser também comunicadas a func¢do de

gestao de riscos.

1.14. A entidade gestora deve garantir a avaliacio da consisténcia dos resultados obtidos
durante os processos de revisao, monitorizagao e controlo com as politicas e procedimentos

implementados.

1.15. Devem ainda ser realizadas analises de impacto que tomem em consideracao a
possivel ocorréncia de situagdes de alteragdes adversas nas condigbes do mercado e que

justifiquem uma revisao das estratégias, politicas e procedimentos implementados.

4N.° 3 do artigo 3.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.

>N.° 7 do attigo 19.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.
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1.16. Os sistemas de informagio® devem possibilitar a recolha de elementos em quantidade
e com a qualidade necessarias de modo a permitir o seu tratamento e utilizagio em prol da
concretizagao dos objectivos da entidade gestora e dos fundos de pensdes por si geridos. Em
particular, os referidos sistemas devem incluir um conjunto de funcionalidades que permitam
responder aos diversos requisitos de prestagao de informagio exigidos pelo enquadramento legal

e regulamentar em vigor.

1.17. Os sistemas de informagdo devem ainda possibilitar a recolha de informagao
tempestiva quanto ao incumprimento das regras previstas no enquadramento legal e regulamentar
em vigor e dispor de sistemas de alerta que permitam que o 6rgao de administragao, os directores
de topo e outras estruturas organicas consideradas relevantes sejam oportunamente informados

relativamente a eventuais incumprimentos.

1.18. A implementacgao de sistemas de alerta para cada um dos riscos deve ter por base os

respectivos niveis de tolerancia ao risco definidos no ambito do sistema de gestdo de riscos.

1.19. Dado o importante papel desempenhado pelos associados no sistema de governagao
dos fundos de pensées, nomeadamente ao nivel do desenho do plano de pensdes e da defini¢ao
da politica de investimento, os sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno devem
considerar as situagdes em que a intervengdo do associado seja necesséaria ou previsfvel’. Sempre
que se justifique, nas orientagdes técnicas aplicaveis a cada risco serdo dadas indicagoes
especificas sobre o papel do associado no ambito dos sistemas de gestdo de riscos e de controlo

interno.

1.20. Na medida em que existem diferentes tipologias de planos de pensdes — planos de
contribui¢ao definida (CD), planos de beneficio definido (BD) e planos mistos — e que estes tém
subjacentes diferentes intervenientes — por exemplo, os fundos de pensoes profissionais (fundos
de pensdes fechados e adesdes colectivas a fundos de pensdes abertos) tém como intervenientes

principais os associados, enquanto que nos fundos de pensdes individuais (adesoes individuais a

¢ De acordo com a defini¢do do artigo 5.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.

7 Tal deve-se ao facto de ser o associado quem suporta as consequéncias dos diferentes niveis de
rendibilidade esperada/tisco (no caso de planos de beneficio definido) ou quem influencia os niveis de retorno

esperado/risco a que os participantes estardo sujeitos (no caso de planos de contribuicio definida).
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fundos de pensdes abertos) este papel ¢ assumido pelos participantes — a presente Orientagao
Técnica contém indicagoes sobre a tipologia de fundo ou plano ao qual sio aplicaveis, sempre

que seja necessario distinguir essa aplicabilidade.

1.21. Esta Orientagao Técnica aplica-se de forma analoga aos planos de beneficios de

saude, devendo-se, neste caso, ter em conta as especificidades proprias deste tipo de planos.
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PARTE II

ORIENTACOES

2.1.  As presentes orientagoes devem ser consideradas pelas entidades gestoras no ambito
de uma execu¢do adequada dos processos de identificacdo, avaliagdo, gestdo, monitorizagio e

reporte dos principais riscos a que aquelas e os fundos de pensoes por si geridos estdo expostos.

2.2. A estruturagdo em classes de riscos é apenas indicativa e foi é utilizada para facilitar a
apresentacdo, nao devendo, portanto, condicionar a forma como as entidades gestoras organizam
os processos de gestdo dos riscos a que estas ¢ os fundos de pensdes por si geridos estio

CXpOStOS.

2.3. Com efeito, cada entidade gestora deve estruturar os seus sistemas de gestao de
riscos e de controlo interno de forma adequada a dimensao, natureza e complexidade dos riscos
que esta e os fundos por si geridos enfrentam, assegurando a compatibilidade com os principios
estabelecidos na Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, e nio negligenciando

quaisquer processos, riscos e/ou controlos que sejam materialmente relevantes face a sua

realidade.

2.4.  Entre os varios riscos a que a entidade gestora e os fundos de pensoes por si geridos
estdo ou possam Vir a estar expostos, existem necessariamente interligacoes e correlagdes que nao
¢ possivel descrever exaustivamente nem identificar linearmente a partir das orientacOes
apresentadas neste documento. Nao obstante, estas interligacdes e correlagoes devem ser tidas

em conta no desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno.

2.5. A entidade gestora deve, sempre que aplicavel, documentar a implementacao ou
justificar a ndo implementagdao das orientagdes nos documentos especificos que formalizam os
sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno da entidade gestora, descritos na Norma

Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho®.

8 Artigo 22.° da Norma Regulamentar n.> 8/2009-R, de 4 de Junho.
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CAPITULO I -RISCOS ASSOCIADOS A ENTIDADE GESTORA

A. RISCO ESTRATEGICO

1. O risco estratégico ¢ definido como o risco do impacto actual e futuro nos proveitos
ou capital que resulta de decisoes de negdcio inadequadas, implementacao improépria de decisoes

ou falta de capacidade de resposta as alteragdes ocorridas no mercado.

2. O risco estratégico pode resultar de uma eventual incompatibilidade entre duas ou
mais das seguintes componentes: os proprios objectivos estratégicos da entidade gestora; as
estratégias de negdcio desenvolvidas para atingir esses objectivos; o alinhamento com as
estratégias dos associados para a gestao dos seus fundos de pensdes; os recursos aplicados na
respectiva prossecuc¢ao; a qualidade da sua implementacio; a capacidade de adaptacio a alteracGes

do meio envolvente; e a situagao dos mercados em que a entidade gestora opera.

3. Os recursos necessarios para a concretiza¢ao das estratégias de negocio podem ser
tangfveis ou intangiveis e incluem canais de comunicagdo, sistemas operativos, redes de

distribuicao e ainda capacidades e competéncias de gestao.

4. No ambito da avaliacio da exposi¢do ao risco estratégico, as caracteristicas internas
da entidade gestora, assim como as especificidades dos fundos de pensdes por si geridos, devem
ser tidas em conta e analisadas face ao impacto das alteragdes em termos econdémicos,

tecnoldgicos, competitivos, regulatérios, bem como de outras alteragdes do mercado e meio

envolvente.

5. O planeamento estratégico global deve contemplar as praticas de gestio de riscos
prosseguidas.

6. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco estratégico, o

desenvolvimento dos sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Avaliacao da necessidade de existéncia de um processo para definir os objectivos
estratégicos de alto nivel e de os traduzir em termos de politicas, actividades e

operagoes de cutto prazo;
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b) Aprovacao e supervisio por parte do 6rgio de administragio dos objectivos
estratégicos, incluindo os objectivos de gestio de riscos, assim como dos

principios base da sua cultura organizacional;

¢) Comunicagao eficaz e aplicagdo consistente, em toda a entidade, dos objectivos

estratégicos e dos principios base em que assenta a sua cultura organizacional;

d) Garantia de que os sistemas de informagao facultam um suporte eficaz as decisoes

e iniciativas estratégicas

e) Concepcao de iniciativas estratégicas adequadas e devidamente suportadas por

canais de comunicagao, sistemas operativos e canais de distribuicao;

f) Suporte as decisdes estratégicas com base na execu¢iao de deveres especiais de
diligéncia;

@) Avaliagao dos custos e do grau de dificuldade associados a possibilidade de

reverter decisoes;

h) Gestao do nivel de capital adequado para fazer face a estratégia definida.

B. RISCO DE INVESTIMENTO

1. O risco de investimento ¢ definido como o risco de a entidade gestora incorrer em
perdas que resultem de garantias de rendimento minimo previstas contratualmente em fundos de
pensoes por si geridos. Tal risco encontra-se geralmente associado a variagao adversa dos precos

nos mercados de capitais, cambial, de taxa de juro, imobilidrio e de spread.

2. No sentido de garantir uma gestio sia e prudente do risco de investimento, o
desenvolvimento dos sistemas de gestdao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Definicido e implementagio de procedimentos para o estabelecimento das
garantias de investimento que devem ter em conta a politica de investimento de
cada fundo de pensoes e os niveis de tolerancia e de exposi¢ao ao risco definidos

pela entidade gestora;
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b) Realizacio de andlises quantitativas e qualitativas aos riscos materialmente
relevantes, no sentido de aferir os impactos na solvéncia da entidade gestora
decorrentes de desenvolvimentos adversos desses riscos, ou seja, avaliar a
capacidade e o grau de resiliéncia da entidade gestora para cumprir com todos os

compromissos assumidos;

c) As analises quantitativas referidas no numero anterior devem contemplar a
realizagdo de stress fests e estudos de cenarios sobre os niveis de capital da entidade

gestora e 0 impacto nos seus niveis de solvéncia;

d) A avaliagdo das garantias atribuidas e a revisao dos procedimentos para o
estabelecimento futuro dessas garantias, tendo em conta, em especial, as

expectativas de evolu¢ao dos mercados financeiros.

C. RISCO OPERACIONAL

. . 0 ’, . ~
1. O risco operacional’ estd associado as perdas que resultam do desempenho da

actividade diaria da entidade gestora.

2. Com o objectivo de facilitar a abordagem deste risco adoptou-se um conjunto de
subcategorias de risco operacional que procuram contemplar algumas das situagdes passiveis de

ocorrer durante a actividade normal da entidade gestora e das quais possam resultar perdas.

3.  Nas presentes orientagdes consideram-se as seguintes subcategorias de rtisco

operacional:
a) Ma conduta profissional intencional (fraude interna);
b) Actividades ilicitas efectuadas por terceiros (fraude externa)s;
c) Praticas relacionadas com os recursos humanos e com a seguranga no trabalho;

d) Associados, participantes, beneficiarios, produtos e praticas comerciais;

9 De acordo com a alinea &) do n.° 4 do artico 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
& g > >
risco operacional corresponde ao “risco de perdas resultantes da inadequagido ou falha nos procedimentos internos,

pessoas, sistemas ou eventos externos a entidade gestora”.
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e) Interrup¢ao da actividade e falhas nos sistemas, incluindo as que derivam de

eventos externos que causem danos nos activos fisicos;
f) Riscos relacionados com os processos de negocio.

4. E também fundamental salientar a estreita ligagao que existe entre a gestdo do risco
operacional e o controlo interno. Com efeito, um sistema de controlo interno que nio seja eficaz

e eficiente pode contribuir para a ocorréncia de eventos de risco operacional.

5. No sentido de garantir uma gestio si e prudente do risco operacional, o
desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Realizagdo de um levantamento dos processos internos da entidade gestora, assim

como dos riscos e controlos associados e respectiva sistematizagao;

b) Registo dos eventos ocorridos que estejam relacionados com riscos operacionais,

atribuindo-lhes as perdas associadas;

¢) Implementagao de um sistema de alertas que, com base nos niveis de tolerancia ao
risco e outros limites predefinidos, permita uma interven¢ao oportuna e eficaz no

sentido de corrigir potenciais situagdes de risco.

C.1. M3 conduta profissional intencional (fraude interna)

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes de actos destinados
intencionalmente a pratica de fraudes, a apropriacao indevida de activos ou a contornar o
enquadramento legal ou regulamentar ou as politicas empresariais, com excep¢iao de actos
relacionados com a diferenciacio/disctiminacio, que envolvam, pelo menos, uma patte interna

da entidade gestora.

2. De modo a mitigar a possibilidade de incorrer em custos derivados da pratica de

fraude interna, a entidade gestora deve tomar em consideragao os seguintes aspectos:

a) Definicao e implementagao de politicas e procedimentos de prevencao da fraude
interna que se adequem a realidade da entidade gestora e dos fundos de pensoes

por si geridos;

Circular n.° 1/2011, de 17 de Marco 13



Instituto de Seguros de Portugal

b) Em linha com os principios gerais da presente Orientagao, garantir uma adequada
segregacao de deveres, quer ao nivel operacional, quer em relagio as linhas de
reporte funcional, assim como uma definicdo de limites de delegacao e

autotizacio;
¢) Definicao de critérios para o acesso a informagao privilegiada ou confidencial;
d) Definicdo de controlos relacionados com as demonstracoes financeiras;

e) Formagio e sensibilizagao do pessoal relativamente ao risco de fraude interna e as
politicas anti-fraude, nomeadamente através da realizagio de programas de

formacao anti-suborno e da prestacao de informacao sobre novos wodus operands,

f) Implementagao de controlos especificos que auxiliem na mitigagao do risco de
fraude, nomeadamente através do desenvolvimento de ferramentas/aplicacoes

informaticas;

2) Defini¢ao de procedimentos de monitorizagao e controlo, aplicaveis a todos os
nfvels e para as principais unidades funcionais, que permitam avaliar
periodicamente o sistema de gestdo de riscos e garantir o cumprimento das
politicas e procedimentos implementados para prevengao da pratica de fraude

interna.

C.2. Actividades ilicitas efectuadas por terceiros (fraude externa)

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes de actos destinados
intencionalmente a pratica de fraudes, a apropriagio indevida de activos ou a contornar o

enquadramento legal por parte de um terceiro.

2. De modo a mitigar a possibilidade de incorrer em custos derivados da pratica de

fraude externa, a entidade gestora deve tomar em considera¢iao os seguintes aspectos:

a) Definicao e implementacdo de politicas e procedimentos de prevencao da fraude
externa que se adequem a realidade da entidade gestora e dos fundos de pensdes

por si geridos;
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Identificagao e avaliagdo do risco de fraude externa a que a entidade gestora e os

fundos de pensdes por si geridos estdo sujeitos;

Implementagao de medidas relacionadas com a seguran¢a no acesso as instalagoes

da entidade gestora;

Implementagdo de medidas relacionadas com a seguranga no acesso as bases de

dados e aos sistemas de informagao da entidade gestora;

Desenvolvimento de programas de formagio continua e de sensibilizacao
adequados as fungdes desempenhadas pelos colaboradores da entidade gestora e
a0s riscos a estas associados, relativamente ao risco de fraude externa e as politicas
anti-fraude, nomeadamente através da prestagao de informagao sobre novos #odus

operands,

Procedimentos de colaboragao com as autoridades competentes e de

comunicacao de operagoes ou praticas suspeitas;

Implementagao de ferramentas informaticas que auxiliem na mitigacao do risco de

fraude;

Procedimentos de monitorizagao e controlo, aplicaveis a todos os niveis e para as
principais unidades funcionais, que permitam avaliar periodicamente o sistema de
gestdio de riscos e garantir o cumprimento das politicas e procedimentos

implementados para prevencao da pratica de fraude externa.

A entidade gestora deve atribuir particular atencao a necessidade de implementacio

de medidas relacionadas especificamente com a prevencao do branqueamento de capitais e

financiamento do terrorismo e com o cumprimento das sangdes financeiras internacionais

aplicaveis que tomem em consideragio o enquadramento legal e regulamentar em vigor'’ e que

abranjam, nomeadamente, os seguintes aspectos:

10 Considerar, em patticulat, a Norma Regulamentar n.° 10/2005-R, de 19 de Julho, ¢ a Citcular n.° 11,/2005,
de 29 de Abril, assim como as Directivas n.° 2005/60/CE, do Patlamento Europeu e do Conselho, de 26 de

Outubro, e n.° 2006/70/CE, da Comissio, de 1 de Agosto, transpostas para a ordem jutidica portuguesa através da

Lei n.° 25/2008, de 5 de Junho, bem como os Regulamentos comunitarios que fixam san¢des financeiras.
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a) Procedimentos claros e detalhados para assegurar a obten¢ao da identificagiao de

associados, participantes e beneficiarios;
b) Procedimentos para a conservagao de documentos;

¢) Procedimentos a aplicar pelos diferentes canais de distribuicdo para efeitos de
recolha e reporte dos elementos necessarios ao cumprimento dos deveres

previstos no enquadramento legal e regulamentar aplicavel;

d) Definicio clara dos deveres atribuidos ao responsavel pela coordenacio dos

procedimentos de controlo interno em matéria de branqueamento de capitais.

C.3. Priticas relacionadas com o0s recursos humanos e com a seguranca no

trabalho

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes de actos que nao se encontram em
conformidade com o enquadramento legal aplicavel as matérias relativas ao trabalho, saude ou
seguranca, ou com convengdes colectivas de trabalho, bem como do pagamento de
indemnizacées decorrentes de danos pessoais ou de actos relacionados com a

diferenciacio/discriminacio.

2. Para evitar a ocorréncia de eventos associados a este tipo de risco, ¢ fundamental que
a entidade gestora garanta que as suas fungbes sio executadas por pessoal que cumpra os
requisitos de idoneidade, qualificagdo e experiéncia apropriados face ao desempenho das suas

funcdes.

3. De modo a mitigar a possibilidade de incorrer em custos derivados de mas praticas
relacionadas com os recursos humanos e com a seguran¢a no trabalho, a entidade gestora deve

tomar em consideragao os seguintes aspectos:

a) Definicao e implementacdo de politicas de gestio de recursos humanos que se

adequem a realidade da entidade gestora e dos fundos de pensoes por si geridos;
b) Defini¢ao clara das responsabilidades e objectivos associados a cada fungao;

¢) Definicao e implementagao de procedimentos que garantam a nio ocorréncia de

situagdes que possam por em causa a imparcialidade ou idoneidade do
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colaborador face ao desempenho das suas tarefas, relativamente as situagdes em
que a determinagdo de toda ou de parte da remuneracio resulta objectivamente da

. ~ . . . 11
concretizagao de determinados objectivos ;

d) Implementagao de processos de recrutamento que tenham por base uma defini¢ao
clara e objectiva de critérios de seleccdo de candidatos, nomeadamente no que se
refere a sua qualificacio e experiéncia, assim como politicas de contratagao que se
baseiem numa avaliagdo precisa das necessidades de recursos humanos por parte

da entidade gestora;

e) Definiciao e implementacao de procedimentos relacionados com o planeamento

da sucessio;

f) Implementagao de programas de gestio da mudanca que envolvam todos os

colaboradores e a respectiva sensibilizagao ou formagao;

g) Programas de treino e formagao ndo apenas para novos colaboradores, mas que

abranjam também a reciclagem de conhecimentos dos colaboradores actuais;

h) Defini¢ao e implementagdo de processos para gestio de conflitos de interesse,
quer em termos de processo de recrutamento, quer no que diz respeito aos

colaboradores actuais da entidade gestora;
1) Implementa¢ao de codigos de conduta sustentados em elevados padrées de ética e
integridade'’;

j) Definicio e implementacao de procedimentos para reporte de questdes
relacionadas com nao conformidades com as politicas de recursos humanos, assim

como procedimentos para as tratar;

) Monitorizagao do cumprimento da legislagio da seguranca e condi¢oes no

trabalho;

11 Sem prejuizo das recomendagdes incluidas na Circular n.° 6/2010, de 1 de Abtil, relativa a “Politica de

remunera¢ao das empresas de seguros ou de resseguros e sociedades gestoras de fundos de pensoes”.

12 Em linha com o n.° 5 do attigo 4.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.
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m) Monitorizagdo e supervisao das politicas e procedimentos relacionados com os

recursos humanos, incluindo o cumprimento das regulamentacées internas em

vigor e dos procedimentos predefinidos.

C.4. Associados, participantes, beneficidrios, produtos e priticas comerciais

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes do incumprimento intencional ou

por negligéncia de uma obrigacdo profissional relativamente a associados, participantes e

beneficiarios especificos (incluindo requisitos fiduciarios e de adequagdo) ou da natureza ou

concep¢ao de um produto, bem como as perdas decorrentes da influéncia que nao seja

contratualmente legitimada por parte dos associados na gestao do fundo de pensoes.

2. De modo a mitigar a possibilidade de incorrer em custos derivados de mas praticas

relacionadas com associados, participantes, beneficiarios e produtos, assim como de mas praticas

comerciais, a entidade gestora deve tomar em consideracao os seguintes aspectos:

a)

Implementagao de medidas relacionadas com a defesa dos direitos dos associados,

participantes e beneficiarios;

b) Implementagdo de medidas especificas destinadas a satisfacio dos associados,

d)

participantes e beneficiarios, através da criacao de regras para o relacionamento

com estes, tanto de forma directa como indirecta;

Implementagao de medidas relacionadas com a protec¢ao de dados pessoais dos
participantes e beneficidrios e de informacio de natureza ndo publica dos

associados;

Formacao e treino dos colaboradores da entidade gestora que interagem
directamente com os associados, participantes e beneficiarios, no sentido de
garantir que o atendimento é efectuado com base em elevados padroes de

qualidade;

Prestagao de informagao aos associados, comissao de acompanhamento do plano

de pensoes, participantes e beneficiarios de uma forma clara e rigorosa;
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f) Implementagao e manuten¢ao de um manual de boas praticas em matéria de

conduta de mercado;

2) Definicao e implementa¢ao de politicas e procedimentos de identificagdo e gestao

de conflitos de interesses com os associados.

3. A entidade gestora deve ainda ter em considera¢do o facto de que este risco esta

estreitamente associado ao risco de reputagao.

C.5. Interrupcio da actividade e falhas nos sistemas, incluindo as que derivam de

eventos externos que causem danos nos activos fisicos

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes da perturbacio das actividades
comerciais ou de falhas nos sistemas, incluindo as decorrentes de danos ou prejuizos causados a

activos fisicos por catastrofes naturais ou outros acontecimentos.

2. No sentido de fazer face a este risco é fundamental que, no ambito da politica de
continuidade das suas actividades', a entidade gestora desenvolva, implemente e documente um
plano de contingéncia que inclua politicas de continuidade de negdcio e de recuperagio em caso

de catastrofe.

3. No desenvolvimento do plano de contingéncia a entidade gestora deve tomar em

. ~ : 14
consldera(;ao 0s seguintes aspectos

a) Identificagao e avaliacio dos riscos e de cenarios de catastrofe que se julgam ser

os de maior impacto ou de probabilidade de ocorréncia;

b) Procedimentos e restante informagao que permitam responder a uma interrupgao
nao planeada da actividade e, desighadamente, a eventos externos que causem

danos nos seus activos fisicos;

13 Em linha com o n.° 10 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho.

14 Relativamente a esta matéria deve-se tomar em consideracio as Recomendacbes sobre Gestio de
Continuidade de Negoécio no Sector Financeiro aprovada pelo Conselho Nacional de Supervisores Financeiros cuja
aplicagio ao sector segurador e de gestdo de fundos de pensdes se encontra consubstanciada na Circular n.° 11/2010,

de 11 de Novembro.
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¢) Procedimentos e restante informa¢ao que permitam recuperar as operagoes € as
fungoes de negdcio criticas, incluindo as que sejam desempenhadas por entidades

subcontratadas;

d) Nos casos em que a dimensao, natureza e complexidade da actividade da entidade
gestora o justifique, criagdo de um centro de operagoes alternativo, que permita
fazer face a uma situagdo em que eventos externos causem danos nos seus activos
fisicos;

e) Procedimentos e restante informacgao que permitam o retorno a normalidade apos
uma situagao de interrupg¢ao da actividade;

f) Procedimentos para a realizagao de testes e simulag¢oes ao plano de contingéncia;

2) Requisitos de manuten¢ao do plano de contingéncia;

h) Programas de formacao e sensibilizagao do pessoal nao apenas para a importancia
da prevenc¢ao, como também para a possivel necessidade de activagiao do plano de

contingéncia.

4, No ambito do plano de contingéncia, e de modo a mitigar a possibilidade de incorrer
em custos derivados de interrupgdes da actividade ou falhas nos sistemas, a entidade gestora deve

igualmente tomar em consideragao os seguintes aspectos:

a) Definicao de politicas de gestdo das infra-estruturas de tecnologias de informagao,
dos sistemas de informacio e repotte e restantes sistemas/aplicacoes que incluam
a existéncia de um plano director ajustado aos objectivos globais da entidade

gestora;

b) Definicao de normas, procedimentos e arquitecturas de seguranga, os quais devem

ser devidamente documentados;
¢) Defini¢ao de procedimentos para aquisi¢ao e desenvolvimento de sistemas;

d) Definicio de processos para gestio de acessos aos sistemas de informacao e de

seguranca logica e fisica;

e) Monitorizacao dos processos associados as tecnologias de informacao, incluindo

o estabelecimento de um plano de trabalhos da funcao de auditoria interna que
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contemple auditorias aos sistemas de informa¢io (ou em alternativa com
intervencdo de entidades externas especializadas em auditorias de sistemas de

informacao).

C.6. Riscos relacionados com os processos de negdocio

1. Nesta categoria inserem-se as perdas decorrentes de falhas no processamento de
operagoes ou na gestdo de processos, bem como das relagdes com contrapartes comerciais,

mediadores de seguros e empresas que prestam servigos de consultoria.

2. Em particular, sio de considerar nesta categoria as eventuais perdas que tenham
como origem erros ou falhas na parametrizacao nos sistemas de informacdo que dido apoio aos
processos de desenho dos planos de pensdes, quando aplicavel, adesao a fundos de pensoes
abertos, determinacao das responsabilidades e respectiva politica de contribuigbes, seguro e
formas alternativas de transferéncia de risco, bem como de gestao de pagamento de pensoes

associados aos fundos de pensoes.

3. De modo a mitigar a possibilidade de incorrer em custos derivados de riscos
relacionados com os processos de negocio, a entidade gestora deve tomar em consideragao os

seguintes aspectos:

a) Identificagdo das operagoes e fungdes de negocio criticas ou importantes para a

entidade gestora, incluindo aquelas que sdo subcontratadas;

b) Implementagao de medidas e procedimentos que permitam recolher, classificar e

aferir de uma forma sistematica situacoes de erros e omissoes;

¢) Revisao das infra-estruturas de tecnologias de informagao, dos sistemas de
informagao e reporte e sistemas/aplicacoes utilizados pela entidade gestora com
vista a, por um lado, reduzir a necessidade de inser¢io manual de dados (através,
nomeadamente, da implementacao de sistemas de informacio integrados) e, por
outro, reduzir o nimero de aplica¢des/sistemas informaticos envolvidos num

Unico processo;
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d) Implementagao de processos que permitam avaliar periodicamente a qualidade

4. A

dos dados, em particular daqueles que estao directa ou indirectamente
relacionados com a analise financeira da entidade gestora e dos fundos de pensoes

por si geridos;

Revisdo periddica dos processos relacionados com o negocio de gestao de fundos
de pensoes propriamente dito de modo a garantir a sua adequagao a actividade da

entidade gestora;

Formacao do pessoal responsavel pela execucio dos processos, de modo a

garantir que os mesmos sao devidamente compreendidos e executados.

entidade gestora deve também implementar um conjunto de medidas e

procedimentos especificos que permitam reduzir o risco associado a subcontratacao de fungdes,

em particular nos casos em que as fungdes subcontratadas sejam criticas ou importantes para a

entidade gestora. Neste ambito devem incluir-se as seguintes fungdes: actuarial, de gestdo de

pagamentos de pensoes, de investimento, de tecnologias de informacao e de aquisi¢ao de seguros

ou formas alternativas de transferéncia de risco e quaisquer outras qualificaveis como criticas ou

importantes para a entidade gestora

5. Nos casos em que haja subcontratacao por parte da entidade gestora, esta deve tomar

em consideragao os seguintes aspectos:

a)
b)

d)

Definicao de politicas de subcontratacao;

Definicdo de critérios relativos ao cumprimento de deveres especiais de diligéncia
na seleccio das entidades a subcontratar, incluindo entidades sediadas no

estrangeiro;

Requisitos especificos relativos a subcontratagio dentro do mesmo grupo ou

conglomerado;

Definicdo clara das especificagbes que devem constar do contrato de
subcontrata¢ao, incluindo garantia de acesso por parte do ISP a documentagao
relativa as actividades subcontratadas, assim como as instalacoes da entidade

subcontratada;
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e) Procedimentos que permitam garantir a confidencialidade e a seguranca da

informacao na posse da entidade subcontratada;

f) Avaliagio dos potenciais impactos para a entidade gestora resultantes de uma
eventual falha por parte da entidade prestadora de servigos, incluindo o respectivo

impacto financeiro, em termos dos riscos de reputacdo e operacional;

2) Definicao de procedimentos especificos para a gestio dos riscos associados a

subcontratacao;

h) Procedimentos de monitorizagao, controlo e reporte das fun¢des subcontratadas

face aos contratos estabelecidos.

D. RISCO DE REPUTACAO

1. O risco de reputagiao ¢ definido como o risco de a entidade gestora incorrer em
perdas resultantes da deterioracio da sua reputa¢io ou posi¢io no mercado devido a uma
percepgao negativa da sua imagem entre os associados, participantes, beneficiarios, contrapartes,

accionistas ou autoridades de supervisiao, assim como do publico em geral.

2. O risco de reputagao surge como consequéncia da ocorréncia de outros riscos e nao

tanto como um tisco auténomo.

3. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco de reputacio, o
desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Identificagdo e analise dos factores que podem afectar a reputagdo da entidade
gestora, incluindo as expectativas das partes interessadas e a sensibilidade do

mercado a perdas de reputacao ou de confianga;

b) Avaliagao do risco de reputa¢ao a que a entidade gestora esta exposta, assim como

da sua relacao com outros riscos materiais;

¢) Avaliagdo da confianga que os associados, participantes, beneficiarios e restantes
partes interessadas demonstram relativamente a entidade gestora, nomeadamente

em termos da sua solidez financeira e da sua honestidade nas relacbes comerciais,
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assim como a avaliagdo da confian¢a que os mesmos demonstrem na capacidade

da entidade gestora para defender os seus interesses;

d) Avaliagdo da percepgdao por parte dos associados, participantes, beneficiarios,
6rgaos de comunicagdo social e restantes partes interessadas relativamente a

entidade gestora;

e) Implementagao de procedimentos e mecanismos para gestao das reclamagdes dos
participantes e beneficiarios, incluindo relatérios periédicos aos directores de topo

com detalhe relativo a natureza, dimensao e frequéncia das mesmas;
f) Avaliagdao do grau de satisfagao por parte dos colaboradores da entidade gestora;

g) Desenvolvimento de cenarios de emergéncia que tenham como objectivo
responder a eventuais perdas de reputagao por parte da entidade gestora, os quais

devem ser regularmente revistos;

h) Formagdo especifica para reagir ou lidar com eventuais situacées de risco de

reputagao.

CAPITULO II - RISCOS ASSOCIADOS AOS FUNDOS DE PENSOES

A. RISCOS ESPECIFICOS DO PLANO DE PENSOES

1. Os riscos especificos do plano de pensdes” podem conduzir a perdas resultantes de
subestima¢ao do valor das responsabilidades subjacentes aos compromissos assumidos, do
deficiente desenho/paramettizacio do plano de pensoes, de falhas de informacio por parte dos
associados, da falha na prestagao de informagao aos associados, participantes e beneficiarios, bem
como da insuficiéncia das contribuicdes recebidas face as necessarias nos termos do plano de

financiamento do fundo.

15 De acotdo com a alinea ¢) do n.°4 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, os
riscos especificos do plano de pensées correspondem aos “riscos inerentes aos beneficios estabelecidos no plano de
pensodes, associados nomeadamente a mortalidade ou longevidade das populacoes abrangidas, a ocorréncia de
situagdes de invalidez, a rotacdo da populagiao de participantes, a passagem as situagdes de reforma antecipada ou

pré-reforma e ao grau de dependéncia dos beneficios dos regimes de seguranga social”.
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2. No caso de planos de BD e mistos, tais perdas podem derivar do processo de
desenho/parametrizacio do plano de pensdes ou de falhas na prestacio de informac¢io, mas
estao principalmente ligadas aos processos de calculo das responsabilidades e de financiamento
do plano de pensdes (incluindo a determinac¢do das correspondentes contribui¢es a cargo dos

associados), podendo ter origem numa multiplicidade de factores, tais como:

a) Fiabilidade dos dados da populagio utilizados para o calculo das

responsabilidades;

b) Desvios entre a realidade e os pressupostos utilizados, ndo sé ao nivel
demografico (mortalidade, longevidade, invalidez, acesso a situagdo de reforma
antecipada ou pré-reforma e rotagao da popula¢ao) como também financeiro (taxa

de desconto, crescimento dos salarios e das pensdes);

¢) Desvios entre a realidade e as estimativas dos valores das pensdes a pagar, nas
situagdes que envolvam beneficios dependentes dos regimes publicos de

seguranca social.

3. Para uma gestdo sa e prudente dos riscos especificos de planos de pensées de BD ou
mistos a entidade gestora deve promover uma revisio actuarial regular e, quando adequado,
realizar analises independentes aos riscos materialmente mais relevantes. Esta revisio deve tomar
em consideracio o relatério do actuario responsavel e assegurar a monitorizagio do
cumprimento das recomendag¢oes efectuadas por este. Por outro lado, a entidade gestora deve
também realizar andlises de impacto das medidas a adoptar, mediante a elaboracao de s#ress fests

ou de testes de analise de cenarios.

4. No caso de planos de CD e mistos, as perdas resultantes dos riscos especificos do
plano de pensdes estdo principalmente ligadas ao processo de desenho/parametrizagio do plano
de pensoes e a falhas na prestacio de informagdo aos participantes e beneficiarios, bem como a

insuficiéncia das contribui¢des recebidas face as previstas.

A.1. Riscos inerentes ao desenho do plano de pensoes

1. O processo de desenho de um plano de pensdes ¢ relevante para a gestao de riscos

tanto nos fundos de pensoes profissionais como nos fundos de pensdes individuais.
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2. No caso de fundos de pensdes profissionais, o desenho do plano de pensoes
depende essencialmente do associado, sendo, no entanto, fundamental o envolvimento de

especialistas no respectivo processo.

3.  No sentido de garantir uma gestdao sa e prudente do risco associado ao processo de
desenho de um plano de pensoes no ambito dos fundos de pensdes profissionais, o
desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Definicdo e implementa¢io de procedimentos para aconselhamento aos
associados relativamente ao desenho do plano de pensdes, nomeadamente no que

diz respeito:

1. A adequacio dos diversos tipos de planos de pensdes as necessidades e
objectivos pretendidos, explicitando os riscos que recaem sobre cada um
dos intervenientes (entidade gestora, associados, participantes e

beneficiarios);

ii. Aos elementos tipificadores do plano de pensées (tipos de beneficios
concedidos, condi¢oes de elegibilidade para acesso aos mesmos, direitos
adquiridos e portabilidade, forma de recebimento de beneficios)
identificando as consequéncias e implicagdes para o associado,

participantes e beneficiarios;

iii. A possibilidade de co-financiamento do plano de pensées por parte dos
participantes, disponibilizando opg¢des de investimento que permitam

acomodar os diferentes perfis de risco;

b) No caso de planos do tipo de BD ou mistos, definicio e implementagao de
procedimentos para a selec¢ao de metodologias e pressupostos adequados para a
elaboragao do plano técnico-actuarial e comunicagio aos associados da

sensibilidade dos resultados decorrentes da variagao desses pressupostos.

4. No que se refere a fundos de pensoes individuais, o processo de desenho do plano

de pensdes depende exclusivamente da entidade gestora e diz respeito apenas a planos de CD.
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5. No sentido de garantir uma gestdao sa e prudente do risco associado ao processo de
desenho de um plano de pensoes no ambito dos fundos de pensoes individuais, o
desenvolvimento dos sistemas de gestdo de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve

considerar os seguintes aspectos:

a) Definicio e implementacdo de procedimentos e controlos gerais para a fixacao

das comissoes a aplicar;

b) Identificagdo do perfil de risco dos participantes aos quais se dirige o plano de

pensoes.

A.2. Riscos inerentes ao cdlculo de responsabilidades

1. Um dos principais riscos a que um plano de pensdes de BD ou misto esta exposto é
o que decorre da subestimacio do valor das responsabilidades, isto ¢, que o montante das
responsabilidades calculadas seja inferior ao efectivamente necessario para garantitr o

cumprimento de todos os compromissos estabelecidos no plano de pensoes.

2. No sentido de garantir uma gestdo sa e prudente do risco associado a determinagio
das responsabilidades do plano de pensoes, o desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e

de controlo interno da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicdo e implementacio de procedimentos de recolha, tratamento e
actualizacdo da informagao relativa as regras do plano de pensoes, de modo a

garantir que esta se encontra acessivel e actualizada;

b) Definicao e implementacio de procedimentos de recolha, tratamento, validagao,
actualizacdo e controlo dos dados relativos a populagio de participantes e
beneficiarios necessarios ao apuramento das responsabilidades do plano de
pensoes, de modo a garantir a qualidade e a actualidade da informacao de base

utilizada no calculo respectivo, incluindo:

1. Regras para a protecgao e confidencialidade dos dados dos participantes
e beneficiarios, de acordo com o estabelecido nas recomendag¢des para o

risco operacional;
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ii. Procedimentos que garantam, por parte dos associados, participantes e
beneficiarios, a actualizagdao periddica (por exemplo, o envio regular dos
dados demograficos da populacio abrangida para efeitos da avaliacdo
actuarial) e atempada de factos relevantes para a gestdao dos planos e
fundos de pensées (por exemplo, morte de participantes ou

beneficiarios, passagem a situa¢ao de reforma por velhice ou invalidez);

iii. Procedimentos de validacio da qualidade dos dados, incluindo a

deteccdo e resolucdo de incorrecgdes ou omissoes;
iv. Critérios a considerar em caso de informacao insuficiente.

¢) Definicio e implementacio de procedimentos para a seleccio dos métodos,
pressupostos e hipéteses actuariais que mais se adeqiem a avaliagdo das
responsabilidades dos planos de pensdes, incluindo os relativos a identificagao dos
fluxos de caixa a ter em conta no processo de calculo das responsabilidades e dos
factores de risco que podem influenciar, de forma material, o valor dessas
responsabilidades. Especificamente para cada um dos riscos abaixo discriminados

devem ser tomados em consideragao os seguintes aspectos:

i. Riscos de mortalidade e de longevidade - Procedimentos para a seleccao
da tabua de mortalidade, quer para o periodo de formagao do beneficio
(tisco de mortalidade), quer para o periodo subsequente (risco de
longevidade), e de verificacio da adequagao dos pressupostos face a

experiéncia real, tendo em atengao factores como:
— Tipo de populagao abrangida e natureza da actividade dos associados;

— Caracteristicas técnicas das tibuas de mortalidade utilizadas,
nomeadamente o tipo de popula¢do que serviu de base ao estudo (por
exemplo, populagao geral, populacio de segurados de contratos de
rendas vitalicias ou populagdao especifica de fundos de pensoes) e a

inclusao, ou nao, da tendéncia de aumento da esperanca de vida.

ii. Riscos de invalidez e de rotacao da populacio participante (#rnover) -

Procedimentos para a selec¢ao das tabuas de invalidez e de rotagdo do
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pessoal e para verificagao dos pressupostos face a experiéncia real, tendo

em atencao factores como:
— Tipo de populagao abrangida e natureza da actividade dos associados;

— Caracteristicas técnicas das tabuas utilizadas, nomeadamente o tipo de

populacdo que serviu de base ao estudo da respectiva tabua.

iii. Risco relativo a reformas antecipadas e pré-reformas - Procedimentos
para a escolha dos pressupostos de decrementos de reforma antecipada
ou pré-reforma e para verificagio dos pressupostos face a experiéncia

real, tendo em atencido factores como:

- Politica de recursos humanos dos associados relativamente as
expectativas futuras de antecipacio da idade de reforma ou de

passagem a situagao de pré-reforma;

— Caracteristicas especificas do plano de pensoes, nomeadamente a
existéncia de incentivos para passagem a reforma antecipada ou

situagao de pré-reforma.

iv. Risco de dependéncia dos beneficios dos regimes publicos de seguranca
social - Procedimentos para a escolha dos pressupostos de calculo da
pensio de reforma da Seguranga Social® e para verificagio dos

pressupostos face a experiéncia real, tendo em atenc¢ao factores como:

— A férmula de calculo da pensio da Seguranca Social estabelecida no
plano de pensoes e se esta se encontra indexada a alteragoes futuras

da legislacao ou nao;

- A expectativa de alteragdo futura dos beneficios concedidos pela
Seguranca Social e consequentes impactos ao nivel das

responsabilidades do plano de pensbes, fundamentadas em estudos

16 Apesar do termo utilizado ser “Seguranga Social” este deve ser lido num ambito mais alargado de sistemas

de previdéncia social, abrangendo igualmente, por exemplo, pensoes a cargo da Caixa Geral de Aposentagdes.
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técnicos / discussio publica sobre alteragdes legislativas na Seguranca

Social ao nivel da definicao dos beneficios;

— Qualidade dos dados utilizados no calculo da pensio da Seguranga
Social e para a determinagao dos pressupostos utilizados (periodos de

contribui¢dao, média da carreira dos salarios de referéncia).

v. Risco decorrente dos pressupostos de crescimento salarial -
Procedimentos para a escolha dos pressupostos de crescimento salarial e
para verificagdo dos pressupostos face a experiéncia real, tendo em

atencao factores como:
- A expectativa de inflagao futura;

- A politica de recursos humanos do associado no que se refere a
promogoes ¢ aumentos salariais ordinarios e extraordinarios, tendo
em consideragdo a existéncia de promocgOes obrigatorias ou de

indexagoes ligadas a antiguidade (diuturnidades, por exemplo).

vi. Risco de indexacdo de beneficios - Procedimentos para a escolha dos
pressupostos de actualizagdo das pensdes e para verificagio dos

pressupostos face a experiéncia real, tendo em aten¢ao factores como:

- A existéncia de obrigatoriedade contratual de indexagio dos

beneficios;

— A politica de recursos humanos do associado no que se refere a

actualizacdo condicional ou a pratica reiterada das actualizagGes.

A.3. Riscos inerentes ao financiamento do plano de pensoes

1. Os riscos inerentes ao financiamento do plano de pensoes estao ligados a verificagao
do cumprimento das contribui¢des previstas, em especial ao nivel dos planos de CD, e a evolugao

do nivel de financiamento dos planos de BD ou mistos.
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2. No sentido de garantir uma gestdo sa e prudente do risco associado ao financiamento
do plano de pensoes, o desenvolvimento dos sistemas de gestio de riscos e de controlo interno

da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicao e implementac¢io de procedimentos de controlo das contribui¢cdes a
efectuar pelos associados e, se aplicavel, pelos participantes, incluindo
mecanismos de comunicagao para efeitos da resolucdo das situaces de

incumprimento;

b) Definicio e implementa¢do de procedimentos de monitorizagio e controlo do
nfvel de financiamento do fundo de pensdes que financia planos de BD ou
mistos. Para situagdes de subfinanciamento, devem incluir-se procedimentos para
o dialogo com os associados no sentido de verificar a respectiva capacidade
financeira para colmatar o défice e elaborar um plano de financiamento nos

termos da legislacao em vigor.

A.4. Riscos inerentes a transferéncia de risco

1. A entidade gestora, em conjunto com os associados, quando aplicavel, deve definir e
implementar politicas de transferéncia de risco (seguro, resseguro e formas alternativas de
transferéncia de risco ou ART") que sejam claras e consistentes com os objectivos globais e com
o nivel de financiamento do fundo de pensoes, por forma a gerir adequadamente os riscos

decorrentes do plano de pensoes.

2. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco associado a transferéncia
de risco, o desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno da entidade

gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicdo dos objectivos e politicas do fundo de pensdes no ambito da
transferéncia de risco, incluindo o aconselhamento aos associados, quando

aplicavel;

17 ART, do termo anglo-saxénico Alsernative Risk Transfer.
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b) Definicio de procedimentos para implementacio e gestio dos contratos que

tenham sido identificados como necessarios;

¢) Definicio da tipologia de contratos que a entidade gestora considera mais
apropriada para a gestao da exposi¢ao ao risco, considerando, quando aplicavel, a

politica e niveis de tolerancia definidos pelos associados;

d) Defini¢ao de processos de analise e controlo das condi¢des contratuais associadas
aos contratos de transferéncia de risco, por forma a assegurar que estes sdao
convenientemente redigidos, de modo a garantir a vinculatividade e, assim,
atribuir efeitos legais correspondentes ao nivel de cobertura desejado,

minimizando o risco legal;

e) Identificagdo e avaliagdo da disponibilidade do mercado para a aceitagao de

determinados tiscos;

f) Estabelecimento dos critérios a utilizar na selec¢ao das empresas de seguros,
empresas de resseguros, ou outras entidades, no caso de ART, por forma a
ponderar o respectivo risco de crédito'® e a assegurar uma adequada diversificagio

das entidades utilizadas;

@) Detfinicao dos principios de monitorizagao das empresas de seguros, empresas de

resseguros e outras entidades, no caso de ART;

h) Identificagdo dos riscos associados a gestdao dos contratos de transferéncia de

1iSCo;

1) Definicao e implementa¢ao de procedimentos para recolha e tratamento de
informacao precisa e completa relativa a gestao dos contratos de transferéncia de
risco, nomeadamente prémios, sinistros e reembolsos que possam vir a surgir no

ambito desses acordos;

18 No contexto do risco associado ao seguro, resseguro e a utilizagio de formas alternativas de transferéncia
de risco, o risco de crédito é aquele que resulta da possibilidade de incumprimento por parte do segurador,
ressegurador ou de outras entidades (no caso de ART). Nao obstante, o risco de crédito sera abordado em capitulo

préprio, o que nao invalida que as orientagbes af apresentadas se apliquem também ao risco supra referido.
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j) Analise da eficacia dos mecanismos de transferéncia de risco;

) Monitorizagao e controlo do cumprimento da politica de transferéncia de risco,

em linha com os principios gerais estabelecidos na presente Orientag¢ao Técnica.

A.5. Riscos inerentes a prestagdo de informagado aos participantes e beneficidrios

1. Eventuais falhas nos processos de prestagdo de informacdo e comunica¢do aos
participantes e beneficiarios podem originar situacdes de desalinhamento entre os objectivos e
politicas do fundo de pensoes e as expectativas destes intervenientes, podendo mesmo redundar

. 19 . , . .
em perdas futuras para a entidade gestora'”, designadamente a0 nivel do risco reputacional.

2. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco associado ao processo de
prestagao de informagao aos participantes e beneficiarios, o desenvolvimento dos sistemas de

gestao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicio e implementa¢do de procedimentos para, nos fundos de pensoes
profissionais, identificar e gerir as responsabilidades com a prestacio de

informacao aos participantes e beneficiarios;

b) Definicio e implementacio de procedimentos para revisao periddica da forma,
conteido e nivel de detalhe e de clareza dos documentos de prestacio de
informacao aos participantes e beneficiarios, quando essa responsabilidade recaia
sobre a entidade gestora®, tendo em conta o publico-alvo a que se dirigem os
documentos e¢ o consequente efeito de educacdo financeira e de gestao de

expectativas futuras, especialmente no contexto de planos de CD.

19 As consideragdes colocadas ao nivel deste risco estdo intimamente ligadas com as orienta¢des definidas no
ambito do risco operacional ligado a associados, participantes, beneficiarios, produtos e praticas comerciais, assim
como ao risco de reputagiao. No entanto, dada a importancia da prestacdo de informacio no ambito dos fundos de
pensodes justifica-se uma autonomizagao especifica ao nivel das orientagdes para os sistemas de gestdo de riscos e de

controlo interno.

20O que acontece sempre no caso dos fundos de pensées individuais e, no caso dos fundos de pensoes
profissionais, quando a responsabilidade de prestagiao de informacio a participantes e beneficiarios nao seja imputada

a0 associado ou a comissio de acompanhamento do plano de pensoes.
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B. RISCO DE MERCADO

. 21 , . . < N .

1. O risco de mercado™ estda normalmente associado ao risco de perda ou a ocorréncia
de alteragoes adversas na situagao financeira do fundo de pensdes resultantes de flutuagdes no
nivel e na volatilidade dos precos de mercado, quer directa, quer indirectamente. Neste contexto,

consideram-se os seguintes tipos de riscos:

a) Risco de variagao de pregos no mercado de capitais, que resulta do nivel ou da

volatilidade dos pregos nesse mercado;
b) Risco cambial, que resulta do nivel ou da volatilidade das taxas de cambio;

¢) Risco de taxa de juro, que resulta da sensibilidade a variagbes na estrutura

temporal das taxas de juro ou a volatilidade das taxas de juro;

d) Risco imobiliario, que resulta do nivel ou da volatilidade dos pregos do mercado
imobiliario;
e) Risco de spread, a parte do risco dos activos que ¢ explicada pela volatilidade dos

spreads de crédito a0 longo da curva de taxas de juro sem risco™.

2. No ambito das presentes orientagdes o risco de mercado incorpora também o risco
associado ao uso de produtos derivados e similares, isto ¢, activos financeiros com derivados

incorporados e produtos estruturados com caracteristicas idénticas aos derivados.

3. O risco de inadequacdo da gestio activo/passivo, ou risco de ALM*, pode também
ser considerado no ambito da gestao do risco de mercado, embora esteja estreitamente ligado ao

risco de liquidez.

2 De acordo com a alinea d) do n.° 4 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
risco de mercado ¢ “o risco de movimentos adversos no valor de activos do fundo de pensoes, relacionados com
variagbes dos mercados de capitais, dos mercados cambiais, das taxas de juro e do valor do imobiliario,
intrinsecamente relacionado com o risco de mismatching entre activos e responsabilidades, e incluindo ainda os riscos

associados ao uso de instrumentos financeiros derivados, ou de produtos substantivamente equiparaveis”.

22 Ao risco de spread sio também aplicaveis os principios que, nesta Orientagio, irdo ser apresentados no

capitulo respeitante ao risco de crédito.
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4. A gestao do risco de mercado deve tomar em considerac¢ao as disposi¢des relativas as
politicas de investimento dos fundos de pensdes™, incluindo os niveis de tolerincia definidos, as
quais se aplicam igualmente aos riscos de crédito, de concentracao e de liquidez referentes a

carteira de investimentos.

5. No aconselhamento da politica de investimento do fundo, a entidade gestora deve ter
por base regras e procedimentos que um gestor sensato, prudente e conhecedor aplicaria no
sentido de prosseguir uma gestdo no interesse dos participantes e beneficiarios, de evitar um
inadequado risco de perda e de obter um rendimento apropriado face ao risco incorrido e aos

compromissos assumidos.

6. Na gestao do risco de mercado, a entidade gestora deve ter em conta as disposi¢oes
regulamentares em vigor relativamente a utilizagao de produtos derivados e similares e a gestao

. . 25
dos riscos associados™.

7. Sem prejuizo dos principios gerais desta Orientagao Técnica, a entidade gestora deve
definir claramente os critérios de selec¢ao das pessoas responsaveis pela execugao das politicas de
investimento e de utilizagio de derivados e produtos similares, quer internos, quer
subcontratados, assim como os limites e outras restricbes a sua actuagao e dos meios para

monitoriza¢ao do seu cumprimento.

8. Para os fundos de pensdes fechados a definicio dos niveis de exposi¢do aos riscos
definidos no nudmero 1, assim como os respectivos niveis de tolerancia, deve tomar em

consideragao o grau de intervencio e de responsabilidade dos associados.

23 Do termo anglo-saxénico Asset-Liability Management.
24 Actualmente definidas na Norma Regulamentar n.° 9/2007-R, de 28 de Junho.

% Actualmente definidas na Norma Regulamentar n.° 8/2002-R, de 7 de Maio, na Norma Regulamentar
n.° 10/2002-R, de 7 de Maio e na Norma Regulamentar n.° 9/2007-R, de 28 de Junho.
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B.1. Riscos de variacio de precos no mercado de capitais, cambial, de taxa de juro,

imobilidrio e de “spread”

1. A entidade gestora deve dispor de procedimentos internos

26 .
’, formulados por escrito,

que estabelegam o processo pelo qual as politicas de investimento sao implementadas e

monitorizadas.

2. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco derivado da variagio dos

precos nos mercados de capitais, cambial, de taxa de juro, imobiliario e de spread nos fundos de

pensoes por si geridos, o desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno

da entidade gestora deve considerar um conjunto complementar de aspectos relativos as politicas

de investimento, dos quais se destacam:

)

b)

5

Identificagao das politicas de investimento estabelecidas para os fundos de
pensoes por si geridos, nomeadamente no que respeita aos respectivos limites de

exposicao;

Necessidade de aprovagao de alteracGes aos limites de exposi¢ao definidos nesse
ambito;

Defini¢ao de procedimentos de gestio de cada uma das categorias de activos que

tome em consideragdo as regras de diversificacdo e dispersao estabelecidas nos

termos da politica de investimento do fundo de pensdes;

Analise do impacto da politica de investimento de modo a avaliar a eficacia da
gestao dos riscos de variagao de precos no mercado de capitais, cambial, de taxa
de juro, imobilidrio e de spread, através da utilizacio de modelos adequados a

realidade do fundo de pensdes e da realizagao de s#ress fests e analises de cenarios;

Identificagao de eventuais incumprimentos dos limites definidos no ambito da
politica de investimento e de processos especificos para corrigir essas situacoes,
assim como monitorizar a sua eficicia dentro de um determinado horizonte

temporal.

26 Previsto no n.° 4 do artigo 7° da Norma Regulamentar n.° 21/2002-R.
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3. Os sistemas de gestdao de riscos e de controlo interno da entidade gestora devem

ainda contemplar procedimentos que permitam a revisio das politicas de investimento
. 27 . . ~ .

prosseguidas™, periodicamente e sempre que os pressupostos que lhes estio subjacentes se

alterem.

B.2. Risco do uso de produtos derivados e similares

1. A utilizagdo adequada de produtos derivados, de activos financeiros com derivados
incorporados e de produtos estruturados com caracteristicas idénticas aos derivados pode
assumir um papel fundamental na gestao sa e prudente do fundo de pensoes, ao possibilitar uma
cobertura eficaz e eficiente dos riscos a que este esta exposto ou a gestdo da sua carteira de forma

mais eficiente.

2. No entanto, a utilizagao de produtos derivados e similares na gestao dos riscos a que

os fundos de pensoes estio expostos pode, per sz, originar NOVos 1iscos.

3. Por outro lado, a utilizagao de produtos derivados e similares para outros fins que
nao a cobertura de riscos pode também acarretar novos riscos que a entidade gestora deve gerir

adequadamente.

4. No sentido de garantir uma gestio sa e prudente do risco associado a utilizacio de
produtos derivados e similares nos fundos de pensoes por si geridos, o desenvolvimento dos
sistemas de gestao de riscos e de controlo interno da entidade gestora deve considerar os

seguintes aspectos:

a) Identificagdo dos objectivos e das estratégias inerentes ao uso de produtos
derivados, activos financeiros com derivados incorporados e produtos
estruturados com caracteristicas idénticas aos derivados e identificagio e avaliacio

dos riscos dai decorrentes;

b) Estabelecimento dos limites para transac¢oes com produtos derivados e similares

de acordo com a politica de tolerancia ao risco definida para o fundo de pensoes;

27N.° 3 do artigo 4.° da Norma Regulamentar n.° 9/2007-R, de 28 de Junho.
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¢) Definicio de linhas hierarquicas e de responsabilidades relativas a decisao e
implementagdao das politicas de utilizagdo de produtos derivados e similares e a
monitorizagao e controlo dos riscos associados a estes em correspondéncia com

os principios gerais da presente Orientagao Técnica;

d) Verificagio do cumprimento dos requisitos de idoneidade, qualificagio e
experiéncia relativamente aos colaboradores que gerem a utilizagio de produtos

derivados e similares;

e) Identificagdo das metodologias utilizadas na avaliagdo dos produtos derivados e

similares;

f) No que respeita a utilizagdo de derivados e similares para a cobertura do risco a
que os fundos de pensdes estdo expostos, identificacao dos cenarios e das analises

de sensibilidade a efectuar para avaliagao da eficacia dessa cobertura;

g) Monitorizagao do desempenho referente a utilizacio de produtos derivados e
similares na cobertura do risco e consequente revisao dos objectivos e estratégias

inerentes a sua utilizagao;

h) Desenvolvimento de indicadores que permitam medir o impacto das operagoes

com derivados no grau de exposicao aos diferentes tipos de risco.

B.3. Risco de ALM

1. O risco de ALM ¢ aquele que resulta do mismatch entre os passivos e 0s activos que
os cobrem, ou seja, ¢ o risco associado ao facto de os fluxos de caixa resultantes dos activos que
o fundo de pensdes detém para fazer face as suas responsabilidades poderem nio ser
compativeis, quer em termos de montante, quer em termos de momento de ocorréncia, com 0s

fluxos de caixa inerentes as responsabilidades com os planos de pensoes.

2. Este potencial desequilibrio entre os valores e as dura¢des do activo e do passivo do

fundo de pensdes é normalmente gerido através de técnicas de ALM.

3. A gestao da adequagio activo/passivo pode ser definida como o processo continuo

de formulac¢ao, implementagao, monitorizagao e revisao de estratégias relacionadas com activos e
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passivos com vista ao alcance dos objectivos financeiros do fundo de pensoes, dada a sua

tolerancia ao risco e outras restricoes.

4. A gestao da adequagdo activo/passivo deve tomar em consideracio a variacao entre
os valores dos activos e dos passivos decorrentes de alteracSes tanto ao nivel interno do fundo de
pensdes, como sejam alteracdes nas politicas de recursos humanos dos associados (por exemplo,
introdugao ou alteragao de politicas de reformas antecipadas ou pré-reformas) e na politica de
indexag¢do de beneficios, como ao nivel de factores externos, como é o caso das taxas de juro,
taxas de inflagdo, taxas de cambio, notagdes de crédito dos emitentes de titulos e pregos dos

mercados accionistas.

5. A gestdo do risco de ALM esta, deste modo, estreitamente ligada a gestao de outros
riscos de mercado, bem como do risco de liquidez, pelo que as boas praticas enunciadas para a
gestao dos riscos de variagdo de precos no mercado de capitais, cambial, de taxa de juro,

imobiliario sao, com as devidas adaptagdes, também aplicaveis a gestao daquele risco.

6.  No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco de ALM nos fundos de
pensoes por si geridos, o desenvolvimento dos sistemas de gestdo de riscos e de controlo da

entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicio de uma politica de gestao do risco de ALM para o fundo de pensdes,
que considere os niveis de tolerancia ao risco e os correspondentes estudos de
ALM ao nivel da politica de investimento do fundo de pensoes, tendo em
consideracao a intervengdo dos associados no caso dos fundos de pensdes

fechados;

b) Identificagao dos riscos provenientes da inadequagao entre activos e passivos que
possam afectar materialmente o fundo de pensoes, com especial relevo para o

impacto das alteragoes da taxa de juro de mercado;

¢) Avaliagao da exposi¢ao ao risco de ALM com base nas técnicas mais adequadas a
realidade do fundo de pensoes, devendo ter em consideragdo o risco de redugao

do nivel de financiamento (no caso de planos de BD ou mistos);

d) Definicao e implementa¢ao de procedimentos para gestao do risco de ALM;
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e) Definicio e implementac¢ao de procedimentos de monitorizagio e controlo do
desempenho ao nivel da gestio do risco de ALM, assim como revisao das

estratégias e pressupostos de modelizagao associados;

f) Definicao de politicas de indexagao da taxa de desconto as taxas de juro de
mercado praticadas em operagdes por prazos correspondentes a estrutura

temporal das responsabilidades (BD e mistos);

C. RISCO DE CREDITO

. Loy 2 , . < A . ~

1. O risco de crédito™ est4 associado a perdas ou a ocorréncia de alteracdes adversas na
situagdo financeira do fundo de pensbes que resultam de flutuagdes na situagao crediticia dos
emitentes de valores mobilidrios, contrapartes ou quaisquer devedores a que o fundo de pensoes

esteja exposto.

2. A exposi¢ao ao risco de crédito advém, assim, das transac¢oes financeiras do fundo
de pensGes com emitentes de valores mobiliarios, devedores, prestatarios, mediadores,
participantes, beneficiarios, empresas de seguros e empresas de resseguros e pode
consubstanciar-se na forma de risco de incumprimento da contraparte, risco de spread ou risco de

~ 29
concentragao .

3. Para os fundos de pensdes fechados a defini¢io dos niveis de exposi¢ao ao risco de
crédito, assim como a defini¢do da respectiva politica de tolerancia, deve tomar em consideracio

o nivel de intervencao e de responsabilidade dos associados.

28 De acordo com a alinea ¢) do n.° 4 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
risco de crédito corresponde ao “risco de incumprimento ou de alteragio na qualidade crediticia dos emitentes de
valores mobiliarios aos quais o fundo de pensdes esta exposto, bem como dos devedores, prestatarios, mediadores,

participantes e resseguradores que com ele se relacionam”.

29 Tal como referido anteriormente em relagdo aos riscos de seguro e formas alternativas de transferéncia de
risco e de spread, o risco de crédito esta estreitamente associado a outros tipos de riscos que sio, nesta Orientacao,

tratados de forma independente. Neste contexto, também o risco de concentragido sera tratado num outro capitulo.
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4. No sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco de crédito nos fundos de

pensdes por si geridos, o desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de controlo interno

da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a)

b)

d)

Defini¢do e implementagao de procedimentos e controlos de gestio do risco de
crédito que se adequiem a realidade dos fundos de pensoes geridos e as politicas de

investimento estabelecidas;

Defini¢ao dos limites aceitaveis para as exposi¢des ao risco de crédito, tomando
em considera¢ao, nomeadamente, a qualidade crediticia de emitentes de valores
mobiliarios, devedores, prestatarios, mediadores, participantes, beneficiarios,
empresas de seguros e empresas de resseguros, através do recurso, entre outros
clementos, a notagdes de razing atribuidas por empresas internacionalmente
reconhecidas e a informacdo de mercado relevante para aferir a qualidade

crediticia;

Defini¢do e implementagao de procedimentos para aprovagao das exposicoes ao
risco de crédito nos casos em que se verifiquem mudangas na politica de gestao
deste risco, existam exposi¢Oes a novas contrapartes ou aumento da exposi¢ao a
determinadas contrapartes ou sejam adquiridos novos activos, produtos ou

actividades que déem lugar a exposi¢ao ao risco de crédito;

Defini¢do das metodologias a utilizar na avaliacao do risco de crédito a que o
fundo de pensbes esta exposto, com especial relevancia para os produtos

estruturados e produtos derivados;

Defini¢do das condigdes a verificar pela entidade gestora para a utilizacao de
sistemas de rating, quer internos, quer externos, nos casos em que tal se revele

adequado face a sua realidade;

Definicio e implementacao de procedimentos para identificar e tratar
atempadamente problemas de exposi¢do a contrapartes cuja qualidade crediticia se

tenha deteriorado ou possa deteriorar, com base em indicadores predefinidos;
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@) Definicao e implementacio de procedimentos e metodologias para avaliacio da
eficacia do processo de gestio do risco de crédito e da adequagdo das técnicas

utilizadas para a sua mitigagao.

D. RISCO DE CONCENTRACAO

: ~ 30 , : N ~
1. O risco de concentragao™ esta associado as perdas do fundo de pensodes que resultam
de uma concentragio excessiva em termos de exposicao a determinados riscos, tais como

categorias de activos ou tipos de beneficios.

2. A exposi¢io ao risco de concentragao pode resultar, entre outros, do risco especifico
do plano de pensdes, do risco de mercado, do risco de crédito, do risco de liquidez ou de

combinacdes ou interacgdes entre riscos.

3. O risco de concentragao pode ter origem nos activos do fundo de pensdes, assim

como nos respectivos passivos, e pode surgir de fontes diversas, tais como:
a) Areas geogréficas;
b) Contrapartes;
c) Sectores economicos;

d) Concentragao das responsabilidades num conjunto restrito de participantes ou
beneficiarios, especialmente no que diz respeito a beneficios relativos as

eventualidades de invalidez ou morte num contexto de planos de BD ou mistos;
e) Prestadores de servicos.

4. Para os fundos de pensdes fechados a defini¢io dos niveis de exposigdao ao risco de
concentragao, assim como a definicio da respectiva politica de tolerancia, deve tomar em

consideragao o nivel de intervencio e de responsabilidade dos associados.

30 De acotdo com a alinea f) do n.° 4 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
risco de concentragdo corresponde ao “risco que resulta de uma elevada exposicdo do fundo a determinadas fontes
de risco, tais como, categorias de activos ou tipos de beneficios, com potencial de perda suficientemente grande para

afectar de forma material a situagio financeira ou de solvéncia do fundo”.
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5. No sentido de garantir uma gestdao sa e prudente do risco de concentragdo nos

fundos de pensdes por si geridos, o desenvolvimento dos sistemas de gestdo de riscos e de

controlo interno da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a)

b)

8

g

h)

Defini¢do e implementacao de procedimentos e controlos de gestao do risco de
concentragdo que se adeqiem a realidade dos fundos de pensoes geridos e as

politicas de investimento definidas;

Definicdo de uma politica para a gestio do processo de investimento que inclua
especificamente as questdes relacionadas com a concentra¢ao, em particular,
concentragoes correlacionadas, e que tenham em conta os limites legais

estabelecidos para efeitos de concentragao;

Defini¢ao de limites de exposi¢ao ao risco de concentragao que sejam consistentes
com as politicas de gestdo de riscos da entidade gestora e com a politica de
investimento de cada fundo de pensdes e que tomem em consideragio as

categorias descritas no n.° 3;

Defini¢ao e implementacao de procedimentos para identificar concentragdes em

cada uma das categorias anteriormente descritas;

Avaliacio dos niveis de exposicio/concentracio tomando em consideracdo as
possiveis correlagdes, no sentido de determinar o impacto potencial que estes
riscos podem ter no nivel de financiamento do fundo de pensoes, recorrendo,

nomeadamente, a realizacio de s#ress fests ou analise de cenarios;

Analise das técnicas de mitigagao, de modo a identificar se elas proprias nao

geram outros tipos de concentragoes;

Definicio de critérios de diversificagdo da exposicio a determinadas

contrapartes/categorias de tisco;

Avaliacdo periédica da adequacgdo do nivel de diversificacdo implicito nos limites

de concentragdo previamente estabelecidos;

Monitoriza¢ao, numa base continua, das concentragdes e dos potenciais riscos que

lhes estejam associados, quer actuais, quer futuros/potenciais.
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E. RISCO DE LIQUIDEZ

1. O risco de liquidez esta associado aos custos adicionais para obter liquidez ao alienar
investimentos ou outros activos de forma nao programada em virtude do fundo de pensoes nao
deter activos com liquidez suficiente para fazer face as suas responsabilidades a medida que elas

S€ vencem.

2. Dadas as suas caracteristicas, o risco de liquidez31 esta estreitamente ligado ao risco
de ALM, pelo que as seguintes orientagdes sao, em alguns aspectos, muito similares as ja
apresentadas relativamente a gestao daquele risco. No entanto, algumas especificidades justificam

a abordagem do risco de liquidez de forma independente.

3. As contingéncias que dao lugar ao pagamento de beneficios ao abrigo dos planos de
pensdes, os montantes e os momentos de ocorréncia desses pagamentos sio, na generalidade das
situagoes, suficientemente previsiveis. Contudo, subsistem sempre situagoes de incerteza ligadas a
verificagdo de pressupostos associados aos beneficios decorrente das eventualidades de invalidez
e morte e, em particular nos fundos de pensées abertos, ligadas a imprevisibilidade de eventuais

transferéncias de adesoes individuais ou colectivas.

4. No ambito da gestao do risco de liquidez devem ser tomadas em consideragiao as
seguintes situagoes referentes a actividade de gestao de fundos de pensoes, quando susceptiveis

de ter um impacto relevante na gestio desse risco:

a) Possibilidade de transferéncia dos montantes das adesoes individuais ou colectivas

a fundos de pensoes abertos para outros fundos de pensoes;

b) Possibilidade de transferéncia dos montantes em fundos de pensdes profissionais
referentes a direitos adquiridos passiveis de serem transferidos para outros fundos

de pensoes;

31 De acotdo com a alinea g) do n.° 4 do artigo 9.° da Norma Regulamentar n.° 8/2009-R, de 4 de Junho, o
risco de liquidez corresponde ao “risco que advém da possibilidade do fundo de pensées ndo deter activos com
liquidez suficiente para fazer face aos requisitos de fluxos monetarios necessarios ao cumprimento das obrigacdes

para com os beneficiarios 2 medida que eles se vencem”.
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c) Possibilidade de transferéncia dos montantes em adesdes colectivas a fundos de
pensoes abertos para outras adesoes colectivas a fundos de pensdes abertos ao
abrigo do direito de opgao por diferentes perfis de investimento estabelecido no

plano de pensoes de CD;

d) Aumento inesperado, em fundos de pensoes profissionais, de pagamentos de
beneficios em caso de risco (invalidez ou morte), se estabelecidos no plano de
pensoes, decorrentes, por exemplo, de eventos extremos que abranjam parte

significativa da populagao;
e) Restri¢oes de liquidez ao nivel dos mercados financeiros.

5. Assim sendo, e no sentido de garantir uma gestao sa e prudente do risco de liquidez
nos fundos de pensdes por si geridos, o desenvolvimento dos sistemas de gestao de riscos e de

controlo interno da entidade gestora deve considerar os seguintes aspectos:

a) Definicao de politicas de gestao de activos que se enquadrem nos objectivos do
fundo de pensdes, orientadas por critérios prudentes de gestao de liquidez, assim
como na sua politica de investimento, sendo que, no caso dos fundos de pensoes

fechados, deve ser tomado em consideragao o papel dos associados;

b) Analise da adequagao dos recursos financeiros face as responsabilidades do fundo
de pensoes e identificagao das necessidades totais de liquidez, quer de curto prazo,
quer no médio e longo prazo, incluindo a analise de possiveis falhas ou excessos
de liquidez e considerando nao apenas as condi¢des normais, mas também

eventuais cenarios adversos;

) Seleccao das técnicas a utilizar para gerir eficientemente o risco de liquidez a que o

fundo se encontra exposto;

d) Implementagao de um sistema de alerta que tenha por base os niveis de tolerancia
ao risco de liquidez definidos no ambito do sistema de gestao de riscos da

entidade gestora;

e) Implementagao de um plano de contingéncia de liquidez que tome em

consideracio:
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i. O nivel de activos liquidos e a probabilidade/possibilidade de alienacao

dos activos em carteira;

ii. Avaliagao da capacidade de financiamento e identificacio das possiveis
fontes respectivas, nomeadamente através da utilizacio de empréstimos
de wvalores mobilidrios detidos pelo fundo de pensées ou de

contribui¢des extraordinarias por parte dos associados;

iii. Realizagdo de testes regulares a facilidade de acesso as referidas fontes de

financiamento, quer em situagdes normais, quer em situagoes adversas.

O CONSELHO DIRECTIVO
Rodrigo |
Fernando Nogueira ucena
Presidente Vogai
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