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Mensagem da Presidente

O Conselho de Administragdo da Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes
(ASF) apresenta o Plano de Atividades de 2022 do Fundo de Acidentes de Trabalho (FAT), num
contexto ainda marcado pela pandemia da COVID-19.

A gestdo do FAT é, por legislagdo propria, cometida a ASF que, através da Unidade de Apoio
(departamento) constituida e dedicada a essa finalidade, assegura o seu funcionamento,
sendo também disponibilizados pela ASF todos os meios e recursos necessarios a atividade
desenvolvida. A gestdo é conduzida considerando o seu relevante interesse publico e fun¢do
social.

O FAT visa garantir o pagamento das indemnizag¢des de acidentes de trabalho nos casos em que
as entidades empregadoras ndo o possam fazer por incapacidade econémica, reembolsar as
empresas de seguros dos montantes das atualizacGes das pensdes a cargo destas e proceder
ao pagamento de premios de acidentes de trabalho de empresas em processo de recuperagao.

A atividade prosseguida e os impactos econdmicos, sociais e comportamentais refletidos no
Plano de Atividades que agora se apresenta sdo a expressao daimportante missdo do FAT e do
empenho colocado na sua gestdo.

Este Plano de Atividades &, pois, elaborado num ambiente macroecondmico incontornavelmente
marcado pela pandemia, em que arecuperagdo econdmica daamplarecessao iniciadaem 2020
sereveste de incerteza, em especial no ano em curso e em 2022.

A profundidade e a extensdo temporal da pandemia ndo permitem ainda fazer um balanco real
da dimensdo dos seus efeitos sociais, financeiros e econémicos, revestindo-se a recuperagdo

de incerteza.

Ainda assim, antecipa-se umbalango bastante positivo das atividades do FAT em 2021, namedida
em que esperamos que se concretizem os objetivos principais.
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Releva-se o facto de o primeiro semestre de 2021 ter sido marcado pelo inicio de um processo
de melhoria no que se refere a componente da modernizacdo digital, enquadrado no Programa
de Transformacao Digital que a ASF aprovou e tem em desenvolvimento.

Importaigualmenterealcar que a ASF temem curso apreparagao de um estudo de sustentabilidade
financeira do FAT e arevisdo daNorma Regulamentar 11/2007, de 26 de julho, relativa ao Sistema
de Informagdo de Pensdes, trabalhos que estarao concluidos no decorrer do segundo semestre
de 2021.

As perspetivas para o ano de 2022 mantém-se ainda num quadro de alguma incerteza, esperando-
se, no entanto, um maior grau de estabilizacdo dos impactos provocados pela pandemia. E
neste contexto que o FAT, visando sempre o interesse publico, procura conjugar no seu Plano
de Atividades um conjunto de atividades de apoio ao exercicio das suas competéncias legais
e normativas, designadamente:

* A manutencdo da Certificacdo do Sistema de Gestao de Qualidade do FAT;

* Aanalise conceptual de um novo sistema de informacao e o reforco de funcionalidades
e mecanismos de controlo das operacdes;

* A melhoria da qualidade estatistica dos dados;

* Amelhoria dos contetdos partilhados publicamente sobre a atividade;

* Oapoiotécnicoaogoverno e a AssembleiadaRepublicana elaboragdo de atos legislativos.

Publicamos neste Plano de Atividades duas Notas Técnicas sobre matérias relativamente as
quais o Conselho de Administracao desenvolveu um trabalho de fundamentacdo e melhoria das
praticas de gestdo, apoiado por pareceres juridicos e financeiros externos. Nestas Notas Técnicas
sdo clarificados (i) o quadro legal da cobrancga das comissdes de gestdo que sdo devidas a ASF
pela administracdo dos dois Fundos que tem sob a sua responsabilidade, o Fundo de Acidentes
de Trabalho e o Fundo de Garantia Automdvel, pratica que ocorre ha mais duas décadas, e (ii)
a metodologia utilizada no seu calculo, introduzida de forma transparente e auditavel a partir
de 2020.

Expresso omeureconhecimento e gratiddo aos Colaboradores da ASF, em particular a Unidade

de Apoio do FAT, realcando a sua dedicacdo e elevado empenho que permitem ao Fundo a
prossecucdo da sua missdo e a concretizacao dos seus objetivos.

Margarida Corréa de Aguiar
Presidente do Conselho de Administragao

I\ Plano Anual de Atividades e Orcamento - FAT



Notas Técnicas

Quadro legal da cobranca das comissdes de gestao que sao devidas a ASF
pela administracdo dos dois Fundos que tem sob a sua responsabilidade

l. Enquadramento

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

2. Nos termos do artigo 7°,n.°1, alinea j), dos seus Estatutos, é também atribuicdo da ASF
gerir “os Fundos que lhe sejam confiados por lei".

3. Aleiconfiouao Conselho de Administragdo da ASF a gestdo de dois fundos com autonomia
administrativa e financeira: FGA?e o FAT3.

4. Ambos os Fundos tém duas facetas:

i. S3o servicos administrativos ndo personalizados com uma missdo publica de
terminada que importa prosseguir;

ii. S3o patrimdnios auténomos, compostos por ativos financeiros e patrimonio
imobiliario que importa gerir.

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

2 (fon®2doartigo47° do Decreto-Lein.° 291/2007, de 21 de agosto, nos termos do qual “os érgéos do Instituto de Seguros de

Portugal [hoje: «ASF»] asseguram a gestdo do Fundo de Garantia Automdvel’.

3 Cfon®ldoartigo 2° do Decreto-Lein.2142/99, de 30/4, nos termos do qual “o FAT funciona junto do Instituto de Seguros de
Portugal,(...), [hoje: «<ASF»] a quem compete a sua gestdo técnica e financeira”

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

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

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

E s3o encargos do FAT, nos termos da lei, entre outros relacionados com a sua razdo de
existéncia, “as despesas administrativas decorrentes do seu funcionamento” [artigo 4°,
alinea b) do regime do FAT].

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

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

O FGA e o FAT funcionam com os recursos humanos, logisticos e organizacionais da ASF ou
contratados por esta Entidade. Estdo em causa, como exemplo: trabalhadores, instalagdes
e rendas, equipamentos informaticos, automdveis, energia, telecomunicacdes e servicos
postais, servicos juridicos diversos, servicos informaticos, servicos de gestdo de recursos
humanos e de processamento de salarios, formagdo e respetiva organizagao, servigos de
economato e de aquisi¢cdo de bens e servicos, incluindo de procurement, servicos financeiros
e de apoio orcamental, servigos estatisticos, de gestdo de comunicagao e imagem, estudos
atuariais, de gestao dereclamagdes, de agenciamento de viagens, de limpeza, de seguranca

Cf. o artigo 58° do regime do FGA e o artigo 3° do regime do FAT.
Cf. 0 artigo 59° do regime do FGA e o artigo 4° do regime do FAT.

Plano Anual de Atividades e Orgamento - FAT
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14.

15.
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18.

19.

e vigilancia, servicos burocraticos, incluindo a preparagao de documentagao oficial, servicos
de auditoria, entre outros.

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

Como se referiu, apenas uma parte circunscrita dos servicos a que o FAT e o FGA recorrem
para o desempenho da sua missdo é paga diretamente com recurso aos seus or¢camentos.
Est3o em causa servicos relacionados com os processos concretos que aqueles Fundos
gerem (ou seja, como se disse acima, sobretudo servicos de patrocinio judicial, peritagens,
agentes de execucdo, etc.). Aestes acrescem as indemnizagGes, pensdes e outras atribuicdes
patrimoniais a que os Fundos estdo obrigados por forca dos respetivos regimes legais. Tudo
oresto é pago pela ASF comrecurso ao seu or¢gamento.

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

Constitui também receita propria da ASF o produto da prestacao de servigos [artigo 37°,
n.1, alineab) dos Estatutos da ASF].

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

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

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

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

Este modelo carecia de aperfeicoamentos na respetiva fundamentacao.

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

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

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

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

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

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

As Unidades Organicas do FGA e do FAT s&o os departamentos da ASF que zelam pelo cumprimento das atribui¢des dos Fundos.

O Professor Eduardo Paz Ferreira desenvolveu a analise desta questdo juntamente com a Professora Ana Perestrelo de Oliveira.

Plano Anual de Atividades e Orgamento - FAT
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27.

28.

29.

30.

31

Obrigatoriedade de o FGA e o FAT suportarem os custos com o seu funcionamento
e gestdo e proibicdo de a ASF financiar esses custos

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

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

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

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

E emjeito deresumo: «as situagdes juridicas que visam os fins proprios para que € constituido
o0 patrimonio autonomo devem ser-lhe imputadas. Ndo ha duvidas de que a necessidade de
a gestdo ser assegurada por outra entidade — no caso pela ASF — tem necessariamente
um impacto meramente operacional, ndo alterando a imputacao que deve existir dos custos
e proveitos assumidos pela ASF ao FGA e ao FAT.»

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

esta entidade:

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

ii. estamesmolegalmenteimpedidadesuportaressasdespesas:oestatutodeautonomia
patrimonial e a tipificagdo legal das receitas e das despesas, quer dos Fundos, quer

Notas Técnicas
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32.

33.

34.

35.

N

da ASF, pressupdem que umas e outras sejam usadas para os fins primarios proprios
de cada uma das entidades, os quais se mantém distintos ndo obstante a ASF ser
encarregue da gestdo técnica e financeira dos Fundos. As entidades consideradas
tém missdes especificas a ser prosseguidas com os seus proprios meios, numa légica
de consignacdo. As receitas do FGA, do FAT e da ASF sdo, qualquer delas, empregues
para as atribuicdes respetivas, de tal forma que se receitas da ASF servirem para
realizar fungdes que incumbam a qualquer das outras entidades deve assegurar-se
uma repercussao a titulo secundario nas mesmas.»

O Parecer prossegue: «Paraalémde aresponsabilidade financeira do FGA e do FAT resultar
darespetiva autonomia administrativa e financeira— maxime dareferida afetacdo finalistica
(Zweckbindung) a prossecucdo de uminteresse distinto do seu titular e do“efeito de separagdo
patrimonial” —, a insuscetibilidade de as receitas da ASF responderem pela realizacdo de
missdes que juridicamente ndo lhe incumbem é também funcdo do imperativo de afetagdo
das receitas préprias da ASF ao cumprimento dos seus fins legais, maxime de supervisdo.»

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

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

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

a. em primeiro lugar, surge ao arrepio da légica da qualificacdo dos Fundos como

patrimonios auténomos, dotados de autonomia financeira e, como tal, responsaveis
pelas suas proprias despesas. Com efeito, decorre do art. 59° do Decreto-Lei
n? 291/2007, de 21 de Agosto, que o FGA tem despesas proprias, onde se incluem,
nos termos a alinea f) “outros encargos relacionados com a gestdo do Fundo,
nomeadamente avisos e publicidade”. Ora, tendo em consideracdo a natureza
meramente exemplificativa dos exemplos oferecidos pela referida alinea, o que
ressalta é que o FGA responde autonomamente pelos encargos relacionados com

Plano Anual de Atividades e Orgamento - FAT



a gestdo do Fundo. O mesmo se passa com as despesas do FAT, previstas no art. 4.°
do Decreto-Lei n.° 142/99, de 30 de abril. Com efeito, ndo faria igualmente sentido
que o Fundo respondesse pelas “despesas administrativas decorrentes do seu
funcionamento”, se al ndo se incluissem todas as despesas relacionadas com a
gestdo do fundo, o que implicara uma leitura abrangente do conceito de “despesas
administrativas”.

b. em segundo lugar, a ndo imputacdo aos referidos Fundos das despesas relacionadas
com a sua gestdo, implicaria que em vez de serem as receitas provenientes dos
“contribuintes” para o Fundo a suportarem essas despesas, seriam antes as receitas
provenientes dos“contribuintes”paraa ASF asuportaremessas despesas. Com efeito,
nos termos da alinea a) do n.°1do art. 37° dos Estatutos da ASF, constituem receitas
da ASF, “as contribuicGes e taxas previstas no artigo seguinte”. E, nos termos do n.°
1do art. 38.°, determina-se quais sao as entidades sujeitas a aplicagcdo de uma “taxa
anual de supervisao”, ndo se incluindo, ai, como “contribuintes”, nem o FGA, nem o FAT.
Ora, a natureza juridica da taxa anual de supervisdo esta, naturalmente, dependente
da existéncia de uma relagdo, mais ou menos sinalagmatica, entre quem contribui e
quem beneficia, algo que ndo existiria no caso de as despesas de gestdo do FGA e do
FAT serem suportadas pela ASF. E que, nesse caso, o FGA e o FAT beneficiavam, sem
contribuirem, enquanto as entidades sujeitas a taxa anual de supervisdo estariam a
contribuir, sem (na parte relacionada com os custos da gestdo dos Fundos) beneficiar.
Ora, nos termos da alinea a) do n® 2 do art. 36.° da Lei 67/2013, de 28 de agosto, que
aprovou a Lei-Quadro das Entidades Reguladoras, pode ler-se que as “contribuicdes,
taxasoutarifas”sao cobradas“peloexerciciodaatividadereguladoraoupelos servigos
prestados ou pela remocdo de um obstaculo juridico”, o que impediria a cobranca de
uma taxa as entidades reguladas que seja, ainda que parcialmente, usada para outro
fim que n3o o previsto na lei quando autoriza a cobranga dessas taxas, contribuicdes
ou tarifas.

c. em terceiro lugar, a ndo imputacado aos referidos Fundos, das despesas relacionadas
comasuagestaondosegue apraticaexistentenamaioriados casos de fundos publicos
em Portugal, onde, como se vera, de modo mais ou menos explicito, a tendéncia e
claramente (mesmo nos fundos sem personalidade juridica) a de imputar tais custos
aos fundos geridos por entidades publicas, o mesmo se passando no caso de fundos
privados geridos por sociedades gestoras de fundos.»

36. Em suma, e tal como vem sendo defendido pela ASF, para ambos os juris consultados €
muito claro que os custos com a gestdo e funcionamento do FGA e do FAT devem-lhes ser

Notas Técnicas
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37.

imputados; e que a ASF ndo pode afetar as suas receitas proprias a despesas que nao estao
naorigem da sua cobranca e para as quais a lei estabeleceu outras fontes de financiamento.

Assim sendo, a cobranca ao FGA e ao FAT de comissdes que visem compensar a ASF pelas
despesas em que incorre com a gestao daqueles Fundos ndo so € legal como é mesmo
obrigatoria, ou seria violada a autonomia patrimonial de cada uma das trés entidades
envolvidas e o principio de que as taxas cobradas devem ser exclusivamente afetas aos fins
quejustificaramarespetiva criacdo. O atual Conselho de Administracdo agiu em conformidade
com esta obrigacdo em 2019 na preparacgdo do orgamento de 2020.

[1l. Método de imputacao

38.

39.

40.

N

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

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

orcamentos de 2020 e 2021.

No seu parecer, o Professor Tiago Duarte demonstra amplamente que no panorama nacional,
aregra ¢ efetivamente a de as entidades que gerem fundos/patrimdnios auténomos
cobraremuma comissdo destinada a compensar essa atividade. Assim, refere que «da analise
comparativa da maioria dos fundos publicos portugueses ndo dotados de personalidade
juridica, resulta que ndo se encontrou um Unico caso em que - de um modo explicito - se
previsse legalmente a ndo imputacdo das despesas com a gestdo do fundo ao orcamento
desse mesmo fundo. (...) O que diverge ¢, assim, o calculo do montante das despesas a
imputar ao Fundo, sendo que enquanto nalguns regimes juridicos se fazumamencdo genérica,
(...), na maioria dos casos a contabilizacdo dos custos é feita de modo “forfeitario” através
da determinacdo de uma percentagem sobre um determinado valor do Fundo. Nota-se,
porém, que, mesmo nestes casos, existem variagdes, ndo so relativamente a percentagem
prevista, como relativamente ao valor que é tomado como referencial para a aplica¢do da
referida percentagem. Assim sendo, a mera comparagao das percentagens torna-se incapaz
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41.

42.

43.

de fornecer uma pista segura sobre o valor “forfait” adequado, ndo sé por as percentagens
incidirem sobre realidades diferentes, como, também, pelo facto de as despesas associadas
a gestdo de diferentes fundos poderem ser muito dispares, de fundo para fundo.»

E conclui: "Mais uniformes parecem ser, ao inves, os critérios utilizados por parte das
sociedades gestoras de fundos privados, apesar de ndo existir legislacdo especificaque regule
o modo de calcular as referidas comissdes de gestdo, pelo que tem sido essencialmente o
mercado a ditar essa uniformidade de critérios. (...) Na préatica do mercado, parece estar
estabilizada a cobranga de uma comissdo de gestdo de 2% sobre o patriménio do fundo...).»
Em todo o caso, «quer a defini¢do do universo sobre o qual deve recair uma percentagema
cobrar a titulo de comissdo de gestdo, seja o valor da propria percentagem dependera de
uma avaliacdo, a efetuar pelos 6rgaos proprios da ASF, tendo em conta o valor dos fundos
e o valor aproximado dos custos que a gestao desses mesmos fundos importa, o que,
inclusivamente, podera levar a aplicacdo de solucdes diferenciadas entre o FGA e o FAT.»

Em suma, para o Professor Tiago Duarte, «Tendo em consideragao que o objectivo legal é o
de imputar aos fundos geridos pela ASF as despesas relacionadas com o seu funcionamento
e gestdo, deverao utilizar-se os critérios considerados mais adequados, no respeito pelos
principios daboa administracdo, da proporcionalidade e darazoabilidade, de modo a evitar
uma cobrancga excessiva de despesas. Para esta tomada de decisdo, poderdo utilizar-se os
referenciais que sejam considerados mais adequados (também por comparagdo, mutatis
mutandis, com as opgoes legais tomadas para outros fundos publicos sem personalidade
juridica em situagdo andloga a do FGA e do FAT), tendo em consideracdo a natureza e o valor
do Fundo, bem como a natureza das despesas envolvidas, o que pode variar de fundo para
fundo e até ao longo do tempo, sempre procurando uma solugdo que respeite o principio da
proporcionalidade, nasuatriplice natureza de adequacao, de razoabilidade e de justa medida.

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

«Todavia, a praticabilidade desta solugdo de imputacdo dependeria da existéncia de
contabilidade analitica ou de gestdo que ndo existe nemno ambito da ASF nem dos Fundos
por si geridos. Ao contrario da contabilidade financeira, a contabilidade analitica permite
efetivamente uma visdo interna pormenorizada da entidade e fornece informacao concreta
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44,

45.

N

acercadas suas diferentes areas. Assim, seria nomeadamente possivel detalhar os gastos
envolvidos nas dreas operacionais associadas a gestdo do FGA e do FAT. Na falta de tal
sistema contabilistico na ASF, ndo é possivel assegurar por essa via a equivaléncia entre a
gestdo efetuada e aremuneracgdo recebida como contrapartida.

«Impde-se, pois, encontrar uma via alternativa para assegurar um principio de equivaléncia
(Aquivalenzprinzip) na imputac&o ao orcamento do FGA e do FAT, assegurando o respeito
pela afetacdo de receitas e despesas legalmente estabelecida.»

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

i. Imputacdo pela via dos custos (Kostendeckung), a qual é inviavel, como exposto, em
virtude da auséncia de contabilidade analitica;

ii. Imputacdo pela via dos beneficios (Vorteilsausgleich), solu¢do adequada ao caso
concreto e que consiste em o FGA e o FAT remunerarem a ASF tendo em conta os
beneficios que colhem da respetiva gestdo, ou seja, ao invés de serem imputados
custos sdo imputados beneficios.

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

«Nestes termos, a atribuicdo da responsabilidade financeira pela gestdo ao FGA e ao FAT
deve ter em contaadimensdo patrimonial do fundo, devendo ser aplicada uma comissdo de
gestdo cuja estrutura tenha em conta o objetivo de compensacdo dos beneficios. Para tal,
é adequado assumir a situacdo financeira real do fundo como referencial na estruturacdo
da comissdo de gestdo.»

E prossegue ainda: «<Nestes termos, a solugao razoavel é fazer incidir a comissao de gestao
sobre o patrimonio liquido. Este valor representa o efetivo valor do FGA e do FAT, o qual vai
necessariamente variando em fun¢do da evolu¢do dos diferentes ativos de que estes Fundos
sdo titulares. Ndo se procura, através deste modelo, refletir os custos da gestdo em si - 0s
quais certamente ndo variam em funcdo do valor dos ativos - mas atender a verdadeira
situacdo da entidade em jogo. Perante a insuscetibilidade de assumir como referencial as
concretas despesas, a solucdo de fazer incidir uma taxa sobre o valor do ativo liquido do
balanco do fundo significa, em sintese, a gestao ser remunerada tendo em conta a efetiva
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46.

47.

48.

49,

situacdo financeira do fundo. Assegura-se a equivaléncia ndo pela via da cobertura dos
custos, pois falta a contabilidade analitica, mas pela via dos beneficios que advém da gestao.
Mantém-se o objetivo dabilateralidade entre servico e suaremuneragdo e alogica de equilibrio
ou proporcionalidade (ou ndo desproporcdo) entre prestacdo e contraprestacgdo. Assim se
garante que a gestdo se repercute em termos financeiros nos Fundos enquanto patrimdnios
auténomos, conforme é imperativo legal, e que o orcamento da ASF é efetivamente aplicado
na prossecucao da sua missao principal, respeitando-se substantivamente a consignagao
das contribui¢des enquanto tributos parafiscais comutativos aos fins que as fundamentam.»

O parecer do Professor Paz Ferreira ocupa-se depois de encontrar umreferencial que possa
fundamentar a fixagdo de uma taxa adequada, analisando a possibilidade de tomar como
referencial os fundos de investimento privados.

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

«Também no caso das entidades gestoras de fundos de investimento vigora um principio
de independéncia absoluta entre os patrimdnios da entidade gestora e dos fundos por si
geridos. A compensacao financeira suportada pelo fundo enquanto patrimdnio autonomo
visa remunerar a atividade de gestdo que deve ser assumida pelo fundo.

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

- a gestdo do patrimdnio (selegdo, aquisicdo e alienagdo dos ativos, e exercicio dos
direitos relacionados com os mesmos).
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administracdo do proprio fundo (incluindo a prestacdo dos servigos juridicos e de
contabilidade necessarios a gestdo do fundo, a avaliacdo da carteira e das unidades
de participacdo, a emissdo de declaracdes fiscais, o cumprimento e controlo da
observancia das normas aplicaveis, dos documentos constitutivos do fundo e dos
contratos celebrados no ambito da atividade destes, a emissao, resgate e reembolso
das unidades de participacdo, os procedimentos de liquidacdo -e compensacdo, o
registo e conservagao dos documentos, e a prestagdo dos servigos necessarios ao
cumprimento das suas obrigaces fiduciarias).

50. «Oartigo 67.° determina que “o exercicio da atividade de gestdo de organismo de investimento
coletivo é remunerado através de uma comissao de gestdo, podendo esta incluir uma
componente varidvel calculada em fun¢do do desempenho do organismo de investimento

51.

coletivo(...)"

Pelo que se concluique € «razoavel e proporcional a solu¢do de aplicar uma comissao de gestao

que toma como referéncia (aplicando embora um desconto) as taxas normais de mercado
cobradas pelas entidades gestoras [de fundos de investimento]. Assim se respeita o principio
administrativo e constitucional da proporcionalidade e se assegura substantivamente a

consignacdo das receitas da ASF, do FGA e do FAT.»

IV. Conclusoes

52. Emsuma, e tal como temvindo aser defendido pela ASF, os professores de Direito consultados

N

apontam no sentido de que:

iil.

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

Seria ilegal ndo repercutir no FGA e no FAT os custos em que a ASF incorre com a
respetiva gestao;

De facto, nos termos da lei, devem ser o FGA e o FAT a suportar os seus custos e 0s
beneficios que decorrem do facto de ser a ASF a gerir esses patrimonios auténomos;

E a ASF esta legalmente impedida de suportar pelo seu orgamento e com as suas
receitas proprias especificas (cobradas para outros fins) as despesas em que incorre
com a gestdo administrativa, patrimonial e financeira do FGA e do FAT (a ndo ser a
titulo “provisorio”, enquanto entidade gestora);
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53.

54.

55.

56.

57.

58.

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

vi. Emtodoocaso,ométodo quetemvindo aserseguido pela ASF -ousejaacobrangade
uma comissdo de gestdo tendo por base praticas de mercado paralelas - € adequado,
proporcional e, sobretudo, é legal;

vii. O montante dessa comissdo pode ter como referencial as comissdes cobradas por
fundos de investimento (privados).

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

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

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

Uma possibilidade inteiramente legitima é a identificagdo das despesas da ASF imputaveis
aoFGA eaoFAT porviadaaplicagao de umaproxy ao que seriauma contabilidade analitica.

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

Essacombinacdo de critérios e metodologias é desejavel, por forma a que se possa conferir
estabilidade as comissdes de gestdo e evitar o seu aumento por via do crescimento em
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cada ano da base de calculo, os ativos dos fundos, incluindo por via do efeito darespetiva
capitalizagdo.

59. Por fim, é de referir que uma vez que qualquer exercicio de preparacdo orcamental é uma

mera previsdo dareceita e da despesa, nada impede o Conselho de Administracdo da ASF
de ajustar, no decurso da execugdo orgamental, as comissdes orcamentadas ao concreto
desenvolvimento dadespesaemqueaASF incorre comagestdo dos Fundos, designadamente
por via da reducdo das taxas aplicadas ou dos montantes absolutos cobrados.

Metodologia utilizada no calculo das comissdes de gest3ao que sdo
devidas a ASF pela administracao dos dois Fundos que tem sob a sua
responsabilidade

l. Enquadramento

N

A ASF tem, porimperativo legal, aresponsabilidade pelagestdo do FGA e do FAT, assegurando
a pratica de todos os atos necessarios a sua gestao.

Poroutrolado, a ASF estaimpedida de efetuar a subsidiagdo cruzada entre as suas atividades
de supervisdo e regulacao dos setores de seguros e de fundos de pensdes e a atividade de
gestdo dos fundos FGA e FAT.

A ASF é responsavel pela gestdo dos Fundos, sendo que as despesas em que incorre com
asuagestdoadministrativa, patrimonial e financeira devem ser suportadas pelos Fundos,
estandoa ASF legalmente impedida de as suportar através do seu orcamento e com as suas
receitas proprias, designadamente as que decorrem da atividade de supervisdo.

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

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

Figura 2

6. Noquerespeitaas“despesas compessoal”ndo foipossivel estabelecerarelacdo entre os
valores cobrados aos Fundos e a evolucdo do efetivo, conforme os graficos 1 e 2demonstram.
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7. Entre 2015 e 2019 também ndo foi possivel estabelecer uma relacdo entre os valores da

rubrica “outros” e outras variaveis de gestao dos Fundos.
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Evolucdo da rubrica de Despesas “outras”
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8. Por fim, aindano mesmo periodo, 0 “fee de gestdo” registou oscilagdes ao longo dos anos,
com variagdes positivas e negativas, sem que tenha sido possivel identificar um racional
explicativo, como, por exemplo, a relagdo entre o “fee de gestdo” e a variagdo do ativo
liquido do balanco.
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Figura5

FAT | Fee de gestdo - Ativo Liquido do Balanco
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11.
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Assim, pode concluir-se que, até 2019, a ASF foiremunerada pela gestdo do FGA e do FAT
de acordo com critérios que ndo foram sistematizados.

Através de um estudo independente realizado por uma consultora especializada (detalhado
no ponto Il desta Nota) foi possivel estimar a dimens&o do valor das despesas de gestao
dos Fundos que a ASF suportou indevidamente. No exercicio de 2019, o montante foi de
cercade 2,7 milhdes de euros, estimando-se que, nos anos anteriores, os déficits tenham
alcancado uma dimensdo equivalente.

De acordo comomesmo estudo, entre 2016 e 2019, o valor das despesas anuais de gestado dos
fundos que se estimando terem sido cobrados pela ASF aos Fundos foi consistentemente
superior a 2 milhdes de euros, num total superior a 9 milhdes de euros, sendo que o valor
acumulado ao longo das duas ultimas décadas tera sido significativamente superior aeste
montante.

Il. O modelo atual

12. Verificada a auséncia de um racional sistematizado acerca do critério de cobranca dos

valores aos Fundos pela ASF ateé 2019, e perante a obrigatoriedade de a ASF ndo suportar
as despesas efetivamente incorridas com a sua gestao, que é inequivoca, como resultava,
por exemplo, de um parecer do Departamento Juridico da ASF, posteriormente confirmado
por pareceres no mesmo sentido dos Professores Tiago Duarte, Eduardo Paz Ferreira
e Ana Perestrelo de Oliveira, o atual Conselho de Administracdo determinou que fosse
estabelecido um critério simples e transparente de taxa a aplicar, de forma a corrigir os
procedimentos adotados nos anos anteriores.
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13.

14.

15.

16.

17.

18.

N

Em 2020 foi institu{da uma taxa de comissdo de gestao, cujo valor e base de incidéncia
correspondesse as praticas de mercado paralelas.

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

Adotando-se uma perspetiva conservadora, e sem preju{zo do desenvolvimento de mais
estudos e aprofundamento da fundamentacao, foram determinadas taxas de comissdo de
gestdoinferiores as médias do mercado, ou seja, de 0,8%, parao FGA e de 0,3%, parao FAT,
aplicaveis sobre o valor do ativo liquido do ultimo balanco aprovado. O valor de comissao
de gestdo resultante da aplicagdo destas taxas foi de 3,930 milhdes de euros, no caso
do FGA, e de 2,023 milhdes de euros para o FAT, o que resultou num montante global de
5,953 milhdes de euros.

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

Daaplicagdo deste modeloresultaram duas conclusdes: em primeiro lugar, as suas vantagens
relativamente asituacdo anterior,nomeadamente em termos de simplicidade e transparéncia;
emsegundo lugar, que as taxas apuradas seriam, ainda assim, insuficientes para fazer face
anecessidade de reforcar o quadro de pessoal das Unidades Organicas dos Fundos e aos
investimentos na sua modernizacao e digitalizagdo, e ao acréscimo de outras despesas
da ASF relativas ao seu funcionamento das quais os Fundos beneficiam para desenvolver
as suas atividades.

Consequentemente, o Conselho de Administracdo da ASF confrontou-se comanecessidade
de atualizar os valores das taxas anteriormente definidas, no seguinte sentido:

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

- A realizacdo de um estudo externo, independente, com recurso a uma consultora
de gestdo estratégica internacional, com o objetivo de, atraves de varios critérios,
determinar o valor adequado das taxas de comissdes de gestado a aplicar, atendendo a
inexisténcia de contabilidade analitica de gestao que permitisse obter estes valores.
Note-se que emjulho de 2020 0 Conselho de Administracao da ASF deliberouacriacao
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20.

21.

22.

23.

deumgrupodetrabalhoparaprocederaoestudodomodelo de fees de gestdoaaplicar
pela ASF aos Fundos, ndo tendo, no entanto, sido possivel proceder a contratagao
externa desse estudo nessa altura devido arestricdes orcamentais, designadamente
afalta de autorizagdo governamental para o fazer.

- Apromocdo da melhoria continua dos métodos de calculo, designadamente por via do
inicio, em 2021, das iniciativas tendentes a implementacao na ASF e Fundos de uma
contabilidade analitica de gestdo.

Da aplicacdo destas novas taxas verificou-se que, entre 2020 e 2021, ndo obstante o
crescimento de 70% do valor absoluto das comissdes cobradas aos Fundos, de 5,953 milhdes
de euros para 10,130 milhdes de euros, estima-se que as novas taxas tenham excedido o
valor das despesas em cerca de 19%, o que significa que as estimativas de aumento das
despesas foram sobrestimadas, mas num montante inferior ao que se tinha verificado, em
sentido inverso, em 2019 e nos anos anteriores.

Em qualquer caso, esta situacdo pode ser ajustada a qualquer momento, pois o Conselho de
Administracdo ndo estd obrigado a cobrar mais do que aquilo que, numabase razodvel e de
acordo com critérios adequados, se mostre necessario ao cumprimento do dever de fazer
repercutir nos Fundos as despesas em que a ASF incorre com a respetiva gestdo. Tendo
em conta que em 2021, como veremos abaixo, o Conselho de Administracdo ja dispde dos
instrumentos necessarios para proceder a essa correc¢do (o que ndo acontecia em 2020),
essa decisdo podera ser eventualmente tomada ainda em 2021.

Estudo independente sobre modelo de cobranca de comissdes de gestao ao FGA
e FAT

No inicio de 2021 foilancado o procedimento para a aquisicdo de um estudo com o objetivo
de determinar um modelo de determinagdo das taxas de comissGes de gestao a aplicar
aos Fundos.

O projeto decorreu entre 10 maio e 23 de julho.

A metodologia utilizada consistiu em testar trés abordagens distintas para avaliar a
adequabilidade das taxas praticadas e estabelecer umareferéncia parao calculo das taxas

de comissoes de gestdo, que foram as seguintes:

a. realizarum estudo comparativo com outros fundos de natureza semelhante de paises
europeus;
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b. avaliar as taxas de comissdes de gestdao praticadas por outros tipos de fundos,
ressalvando, nestes casos, as diferencas entre os universos de analise;

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

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

No querespeitaao estudo comparativo comoutros fundos europeus de natureza semelhante,
verificou-se que, no caso do FAT, ndo existem outros organismos europeus comparaveis,
umavez que, na generalidade das situacdes, estas fungdes sdo asseguradas pela Seguranga
Social.

Relativamente ao FGA, estudaram-se os organismos da Alemanha, Espanha, Holanda,
Noruega e Reino Unido. No entanto, neste caso também se concluiu que, por um lado, existem
diferencas significativas nas atribuicdes e competéncias destas entidades e, por outro lado,
acircunstancia dos mercados de seguro automovel obrigatorio serem significativamente
diferentes, com impacto relevante nas respetivas economias de escala, induz distor¢des
significativas nos resultados das analises, limitando a sua adequabilidade aos objetivos
do Estudo.

Relativamente a avaliagdo comparativa das taxas de comissdes de gestdo praticadas por
fundos de naturezadiferente concluiu-se que, no caso dos fundos de investimento, tendem
aserinferiores as aplicadas ao FGA e ao FAT. No entanto, existem duas nuances que limitam
a aplicabilidade destas referéncias ao FGA e ao FAT:

- frequentemente estes fundos cobram outro tipo de comissdes que indiretamente
incrementam as despesas totais com a sua gestdo, pelo que fica dificultada uma
comparacdo direta;

- existemrelevantes atividades de natureza administrativa e juridica na gestao do FGA
e do FAT, as quais sdo praticamente inexistentes no caso dos fundos de investimento.

No que respeita as taxas de comissdes de gestdo praticadas por outro tipo de fundos
cuja gestdo também implica a realizagdo de atividades de natureza administrativa e/ou
juridica relevantes, foi analisado um caso, cujas taxas sdo claramente superiores as que
sdo aplicadas ao FGA e ao FAT.
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29. Desta forma, as analises comparativas com fundos de natureza semelhante de outros
paises europeus ou com outros tipos de fundos permitem concluir que as atuais taxas de
comissdes de gestdo cobradas ao FGA e ao FAT ndo estdo significativamente desfasadas
das praticas domercado, mas ndo permitem determinar, comrigor, que valor de taxa deveria
ser praticado.

30. O metodo mais adequado para o fazer consiste naterceira abordagem proposta, aalocagdo
dosrecursos dos departamentos as fun¢des de supervisdo/regulacdo ou gestdo dos Fundos.

IV. Proposta para o futuro

31. O modelo proposto de taxas de comissdo de gestdo a aplicar ao FGA e ao FAT deverd, em
primeiro lugar, assegurar amanutencdo dos principios damaxima simplicidade, previsibilidade
e transparénciano seu calculo e aplicagdo, de formaaser totalmente escrutinavel e auditavel.

32. Do conjunto de analises realizadas, concluiu-se que amelhor metodologia para determinar
ataxaaaplicar e aqueresultadaalocagdo das despesas incorridos pela ASF coma gestao
dos Fundos, baseado na framework desenvolvida no projeto referido no ponto Ill desta
Nota, enquanto ndo for possivel dispor de uma contabilidade analitica de gestdo.

33. Concretamente, o modelo a vigorar consiste em:

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

- astaxas de comissdes de gestdo a praticar para cada um dos Fundos - FAT e FGA -, no
periodo de 2023 a 2025, resultam do quociente entre o valor das despesas calculado
deacordo comoacimareferido e o valor do ativo liquido do balango aprovado em 2020
de cada um dos Fundos.

- a framework em utilizacdo podera ter que ser revista se ocorrer um evento
extraordinario que justifique a modificagdo de alguma das suas componentes.
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34. Os valores das despesas a suportar por cadaum dos Fundos em 2022, bem como as taxas
de comissdes de gestdo, sdo as seguintes:

- FGA - taxa de comissdo de gestdo de 1,2% do valor do ativo liquido em 2020,
correspondente ao valor de 6,450 milhGes de euros de despesas imputadas;

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

- osvaloresindicados correspondem aoresultado da aplicagdo da framework aprovada,
designadamente a partir de uma chave de alocacao de despesas, criteriosa e robusta,

transparente e auditavel.

35. Aframework adotadaserautilizada até se encontrarimplementado o sistemade contabilidade
analitica de gestdo, cujos trabalhos se preveem iniciar em 2021.
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Apresentacao do FAT

OFundo de Acidentes de Trabalho (FAT) é um fundo publico dotado de personalidade judiciaria e de
autonomia administrativa e financeira cuja missao € a de garantir o pagamento das indemnizagdes
deacidentes de trabalho nos casos em que as entidades empregadoras economicamente incapazes
ndo o possam fazer, reembolsar as empresas de seguros dos montantes das atualiza¢des das
pensdes a cargo destas, proceder ao pagamento de premios de acidentes de trabalho de
empresas em processo de recuperagao e a tramitagdo relativa a colocagao e resseguro dos
riscos recusados.

A gestdodo FAT e assegurada pela Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes
(ASF) através da Unidade de Apoio vocacionada especifica e exclusivamente para esse efeito.
Na estrutura organica da ASF esta integrada essa Unidade de Apoio, denominada, Unidade de
Apoio do Fundo de Acidentes de Trabalho (UAFAT), que recorre aos recursos humanos, logisticos,
tecnoldgicos e capacidade de gestdo e conhecimento da ASF para a prossecucdo da sua missao.

——  Miss3o do FAT

E miss&o do FAT a protecdo e reparacdo dos danos aos sinistrados
de acidentes de trabalho e aos beneficiarios legais. Esse designio é
alcancado através de um fundo que visa essencialmente a promogao
de fins de carizeminentemente social, no ambito dareparacao dos
acidentes de trabalho.

Em concreto através do FAT, o Estado funciona como o garante das
situagOes que o mercado segurador, de per si,ndo contempla,como &
o casodas atualizagdes das pensdes e das prestacdes de assisténcia
por terceira pessoa e do duodécimo adicional das pensdes (no
caso dos acidentes ocorridos até 31.12.1999) ou aquelas em que
intervém subsidiariamente relativamente a sociedade civilno que
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concerne asubstituicdo da entidade responsavel, sempre que esta
nao possa assumir o pagamento das prestacoes devidas em caso
de acidente de trabalho em que foi condenada, por motivos de
incapacidade econdmica, insolvéncia, auséncia, desaparecimento
ou impossibilidade de identificacdo da mesma.

O FAT tem desenvolvido e implementado processos no sentido de melhorar os seus servicos
comimpactos claros nos resultados da sua atuagdo que se tem pautado p