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Sintese

Na Unido Europeia (UE), os regimes de pensdes sdo da competéncia dos
Estados-Membros. A UE apenas intervém em questdes relacionadas com a mobilidade
transfronteirica, a protecdo dos consumidores e o mercado interno. A este respeito,
estabeleceu requisitos minimos para o funcionamento das instituicdes de realizagao de
planos de pensdes profissionais (IRPPP) e criou um quadro juridico especifico para um
produto individual de reforma pan-europeu. A Unido toma também medidas para
aumentar a transparéncia sobre os direitos de pensdes dos cidaddos e o impacto da
evolucdo das pensdes nas financas publicas. Além disso, a sustentabilidade das
pensodes faz parte da coordenacdo das politicas macroecondmicas na UE.

A presente auditoria visou avaliar se a Comissdo e a Autoridade Europeia dos
Seguros e PensGes Complementares de Reforma (EIOPA) tém sido eficazes no reforgo
do papel das IRPPP e no desenvolvimento de produtos individuais de reforma
pan-europeus. O Tribunal escolheu este tema devido a importancia destes regimes de
pensdes para ajudar os cidaddos da UE a usufruirem de rendimentos de reforma
adequados no futuro. A auditoria abrangeu o periodo decorrido entre 2016 e 2024, o
gue permitiu tirar conclusdes relativas a estes anos e dirigir recomendacoes
pertinentes a Comissdo sobre o quadro regulamentar e a EIOPA sobre as medidas de
supervisdo adequadas. Este relatério contribui igualmente para o debate em curso
acerca da revisdo dos quadros aplicaveis as IRPPP e ao produto individual de reforma
pan-europeu.

De um modo geral, o Tribunal conclui que as medidas tomadas pela Comissao e
pela EIOPA, tendo em conta as competéncias de cada uma, nao tém sido eficazes até a
data para reforcar o papel das pensdes profissionais disponibilizadas pelas IRPPP e
criar um produto individual de reforma pan-europeu.



As medidas da Comissdo criaram as condigdes para a existéncia de um mercado
interno das IRPPP, mas ndo alcancaram o objetivo de aprofundar este mercado e
aumentar a atividade transfronteirica. Esta atividade continua a ser residual e
concentrada nos poucos Estados-Membros onde as pensdes profissionais ja tinham
criado raizes, devido sobretudo a fatores que ndo sdo da competéncia da UE nem
podem ser atualmente abrangidos pelas suas iniciativas legislativas. Contudo, as
IRPPP transfronteiricas também sdo prejudicadas pelo facto de o quadro regulamentar
da Unido as sujeitar a requisitos adicionais que ndo sdo aplicaveis as que exercem
atividades apenas no mercado nacional. O Produto Individual de
Reforma Pan-Europeu (PEPP), por seu lado, ndo demonstrou ser uma opc¢do vidvel de
poupanca-reforma para os cidaddos da UE em comparacdao com outros produtos.

O mercado das IRPPP ainda nao foi aprofundado e ndo opera além-fronteiras como
pretendido, mas, mesmo assim, serve 47 milhdes de membros e beneficiarios e
necessita de uma supervisdo eficaz. Porém, os esforcos da EIOPA tiveram pouco efeito
na convergéncia das praticas de supervisdao em relacdo as IRPPP em toda a UE, cujo
objetivo era garantir a prote¢cao dos membros das mesmas e aumentar a transparéncia
destas instituicdes. A adesdo das autoridades nacionais as iniciativas da EIOPA foi
fraca, pois o quadro aplicdvel as IRPPP limita-se a estabelecer um conjunto basico de
requisitos vinculativos, reduzindo o ambito dos esforgos de convergéncia em matéria
de supervisdo. A avaliacdo feita pela EIOPA sobre os riscos especificos e sistémicos das
IRPPP foi melhorando com o tempo, mas continua incompleta.

Ainda ndo existem na UE instrumentos que oferecam uma visao global das
pensodes, tanto do ponto de vista das pessoas como das finangas publicas. A EIOPA
lancou varias medidas que melhoraram o acesso a informacdo sobre as IRPPP, mas o
desempenho dos fundos ainda ndo é totalmente transparente para os membros e os
beneficiarios. Por ultimo, tanto a Comissdo como a EIOPA deram os primeiros passos
para melhorar a literacia financeira dos cidaddaos no dominio das pensdes e promover
a poupanca-reforma e a sustentabilidade das pensdes, mas as iniciativas surtiram
poucos efeitos.



O Tribunal recomenda que a Comissao:

antecipe a data de conclusdo da avaliacdo sobre as razdes para a falta de adesao
ao Produto Individual de Reforma Pan-Europeu e tome as medidas adequadas;

reforce o quadro de supervisao das IRPPP;

aumente a transparéncia das pensdes desenvolvendo os sistemas de
acompanhamento e os painéis de avaliagao das pensdes.

Em relacdo as IRPPP, o Tribunal recomenda que a EIOPA:

analise a eficacia dos seus instrumentos e dé prioridade aos que tém maior
impacto na convergéncia da supervisao;

avalie melhor o impacto dos riscos sistémicos;

melhore a transparéncia quanto aos custos e retornos.



Introducao

Trés pilares: pensodes publicas, pensoes profissionais e pensoes
individuais

Na UE, os regimes de pensdes sao da competéncia dos Estados-Membros.
Consequentemente, ha variagdes significativas na forma como estes organizam os seus
regimes, dependendo da legislacdo social e laboral de cada um (ver anexo I). A Unido
tem poderes para formular recomendacgées sobre os regimes de pensdes no ambito da
coordena¢dao macroeconémica.

Na UE, de um modo geral, os regimes de pensdes estdo estruturados em torno de
trés pilares. O primeiro é de existéncia obrigatéria e, em alguns Estados-Membros,
inclui também regimes legais de seguros de pensdées. A estas acrescentam-se em
diferentes graus as pensdes profissionais (relacionadas com a remuneracao), que sdo o
segundo pilar, e as pensoes individuais, que sdo o terceiro (ver figura 1). A classificacdo
de cada regime de pensdes e as caracteristicas da estrutura por pilares podem diferir
consoante os Estados-Membros.

Figura 1 — Tipos de regimes de pensdes na UE e suas principais

caracteristicas
Primeiro pilar Segundo pilar Terceiro pilar
Pensées publicas/ regimes Pensoes profissionais Pensoes individuais

legais de seguros de pensées

® Garantia de rendimento de base, ® Complementam as pensoes ® Complementam as pensoes
substituicao de rendimento publicas publicas e as pensbes
profissionais

@ Financiamento pelo Estado ® Acordosou contratos @® Poupancas pessoais e
(regime de reparticao) coletivos apolices de seguros de vida
® Contribuicoes paraa ® Contribuicdes da entidade @® Contribuicdes pagas durante
seguranca social patronal e do trabalhador os anos de atividade
@ Prestacdo pelo Estado ® Geridas por fundos de @® Prestadas por fundos,
pensdes ou seguradoras seguradoras ou instituicdes
financeiras

@ Distribuicdo segundoa
elegibilidade

Fonte: TCE.



A UE dispde de competéncias regulamentadoras em matéria de mobilidade
transfronteirica, protecdo dos consumidores, igualdade de género e mercado interno.
Estas competéncias também sdo aplicaveis aos prestadores e mercados das pensdes
profissionais de reforma e para garantir a estabilidade do mercado e proteger os
clientes dos produtos de pensdes individuais.

Por ultimo, o direito dos cidaddos da UE a uma pensao proporcional as suas
contribuicdes, que garanta um rendimento adequado para assegurar uma vida digna
na velhice, esta consagrado no Pilar Europeu dos Direitos Sociais'. A este respeito, a
Unido pode tomar medidas para aumentar a transparéncia, de modo a que os cidadaos
conhecam melhor o rendimento que poderdo esperar na reforma e o impacto da
evolugao das pensdes nas finangas publicas.

Os regimes de pensoes desempenham um papel importante na protecao
social e no refor¢o dos mercados de capitais da UE

A abordagem com varios pilares?, introduzida no inicio da década de 1990 pelo
Banco Mundial, tem por objetivo criar um regime de pensdes diversificado que
responda as necessidades dos cidaddos e, simultaneamente, tenha em conta as
dificuldades demograficas resultantes do envelhecimento da populagao. Visa também
dar resposta a sustentabilidade financeira destes regimes e reforcar os mercados de
capitais da UE.

O Parlamento Europeu e a Comissdo, preocupados com a adequacgdo e a
sustentabilidade orcamental das pensdes publicas, tém incentivado os
Estados-Membros a introduzir pensdes profissionais, tanto no setor publico como no
privado. No final de 2021, a reforma da maioria das pessoas na UE continuava a
depender das pensdes publicas e dos sistemas de seguranca social.

L Principio 15 do Pilar Europeu dos Direitos Sociais, de 2017: direito a uma pensdo que
garanta um rendimento adequado para assegurar uma vida digna na velhice aos
trabalhadores por conta de outrem e por contra prépria reformados.

2 Banco Mundial, Pension Systems and Reform Conceptual Framework, junho de 2008.


https://op.europa.eu/webpub/empl/european-pillar-of-social-rights/pt/%23annex3
https://documents1.worldbank.org/curated/en/716871468156888545/pdf/461750NWP0Box334081B01PUBLIC10SP00824.pdf
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Os regimes publicos de pensdes de muitos Estados-Membros enfrentam
dificuldades para garantir a sustentabilidade financeira a longo prazo e manter a
adequacdo das pensdes. Em 2023, os rendimentos dos mais velhos na UE continuavam
a ser, em média, inferiores a 60% dos rendimentos das pessoas em idade ativa, com
diferencas significativas entre paises e entre homens (que tém rendimentos mais
elevados) e mulheres. A figura 2 mostra o "racio de substituicdo agregado" (isto é, a
proporgdo entre o rendimento médio inicial das pensées e o rendimento do trabalho
antes da reforma), por género, na Unido e em cada Estado-Membro.



Figura 2 — Racio de substituicao agregado das pensdes, excluindo outras
prestagoes sociais, por género (2023)
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https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/bookmark/3fb8c6a3-6ef8-4427-9f6f-c39c9cace6e4?lang=en
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As prestacoes de reforma das pessoas com idades entre os 65 e os 74 anos,
ou seja, as que se encontram nos primeiros anos de reforma, representam em média
cerca de trés quintos do rendimento do trabalho das pessoas com idades entre
0s 50 e 0s 59 anos, ou seja, as que estdo no final da carreira laboral®. Além disso,
segundo os dados da Comissdo, as pessoas de mais idade (com mais de 65 anos)
estao em maior risco de pobreza do que as de idades compreendidas entre
0s 18 e os 64 anos, especialmente nos paises da Europa Central e Oriental
(ver anexo Il).

A importancia econdmica dos produtos de pensdes ndo publicas que gerem as
poupancas a longo prazo e as poupancas-reforma dos trabalhadores varia
significativamente entre os Estados-Membros. Em dois deles, os ativos geridos por
fundos de pensdes profissionais ou de pensdes individuais associadas ao posto de
trabalho excedem o Produto Interno Bruto (PIB) do pais: Dinamarca (198%) e
Paises Baixos (147%) — ver figura 3. Nestes paises, as pensées profissionais sdo mais
substanciais e tendem a proporcionar uma fatia maior do rendimento da reforma em
comparacdo com as pensdes publicas. Nos restantes Estados-Membros, esta
percentagem situa-se entre 0,5% (em Malta) e 92% do PIB (na Suécia).

3 Comiss3o, The 2024 pension adequacy report — Current and future income adequacy in old

age in the EU. Volume |, pp. 31 e 34.


https://ec.europa.eu/eurostat/statistics-explained/index.php?title=Glossary:At-risk-of-poverty_rate
https://op.europa.eu/pt/publication-detail/-/publication/c854e35f-2eb1-11ef-a61b-01aa75ed71a1
https://op.europa.eu/pt/publication-detail/-/publication/c854e35f-2eb1-11ef-a61b-01aa75ed71a1
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Figura 3 — Valor das pensoes profissionais e das pensoes individuais
associadas ao posto de trabalho na UE, em percentagem do PIB e em
termos absolutos (final de 2023)

Total das pensoées profissionais e das
pensodes individuais associadas ao posto

de trabalho
4 A A
% PIB Milhares de milhées de euros
0,5 Malta 0,1
! 1,7 Luxemburgo 1 |
1,0 Grécia 2 |

4 6,7 Eslovénia 4 |

4 13,0 Estonia 5 I

P 99 Lituania 7 I

> 7 Leténia 7 |

4 12,5 Bulgaéria 12 I

P s Eslovaquia 14 i

4 6,8 Portugal 18 I

L YA Croacia 20 i

4 8,0 Roménia 26 .

' 5,5 Austria 26 l

4 74 Polénia 58 [ |

' 4,6 Espanha 67 -

R Irlanda 133 R

' 53 Franca* 141 -

r 7, Italia 147 [ ]
) T Finlandia 155 [ G

4 6,5 Alemanha 267 _

Q0 ' pinemera #s

. . 1471 Paises Baixos 1570

*Os dados de Franga referem-se ao final de 2022.

Fonte: TCE, com dados da Organizagdo de Cooperagdo e de Desenvolvimento Econdmicos.
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Pensoes profissionais

As pensdes profissionais (ou regimes patrocinados pelos empregadores) sdo
planos de poupanga-reforma criados pelos empregadores em beneficio dos seus
trabalhadores. Trata-se de uma forma de retribuicao diferida, ou seja, os
trabalhadores adquirem o direito as mesmas durante os anos de trabalho, mas
recebem-nas depois de se reformarem. Os trabalhadores que pagam para um regime
de pensdes profissionais sdo designados por "membros" e tornam-se "beneficidrios"
apos a reforma, quando comecam a receber os beneficios que acumularam. Alguns
regimes sao voluntarios, ao passo que outros sdo obrigatdrios.

Os planos de pensdes profissionais dividem-se em dois tipos basicos, embora
existam formas hibridas:

regimes de prestacdes definidas, em que os empregadores prometem um
montante especifico de prestacdes de reforma, calculado segundo a duragdo do
emprego numa entidade patronal e o salario especificado mantido;

regimes de contribuices definidas, em que os beneficios de reforma do
trabalhador dependem das contribuicdes realizadas e do desempenho do
investimento (ou seja, o trabalhador suporta o risco de investimento).

Nos ultimos anos, em toda a Europa, verificou-se uma mudanca notéria de
regimes com prestacdes definidas para regimes com contribuicdes definidas.
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As pensdes de natureza profissional estdo sujeitas a varios quadros juridicos.
Podem:

reger-se pela legislacdo nacional;

ser abrangidas pelo quadro especifico da UE nesta matéria (diretiva relativa as
instituicoes de realizacdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP), em seguida
designada "Diretiva IRPPP 1I")%;

ndo se reger por qualquer quadro regulamentar especifico; ou

reger-se apenas parcialmente pelo direito da UE (por exemplo, no respeitante aos
"compromissos diretos", em que os empregadores se comprometem a pagar
diretamente as pensdées dos trabalhadores quando estes se reformam).

Além disso, as empresas de seguros, que estdo sujeitas a supervisdo prudencial
ao abrigo da Diretiva Solvéncia II°, desempenham um papel importante enquanto
prestadoras de pensdes profissionais de reforma.

Em 2003, o Parlamento Europeu e o Conselho adotaram a primeira
Diretiva IRPPP®. A finalidade deste diploma era permitir que as referidas instituicdes
operassem em todos os Estados-Membros da UE e do Espago Econdmico Europeu
(EEE), sob a supervisao das autoridades nacionais competentes (ANC) do seu pais de
origem, sem necessidade de autorizacdo noutro pais (ou seja, o pais de acolhimento).
A diretiva mencionou a liberdade de prestacdo de servicos noutros Estados-Membros,
que foi estabelecida pelo Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia
(artigos 562 e 622). Desta forma, criou o quadro de um mercado interno de IRPPP.

*  Diretiva (UE) 2016/2341 do Parlamento Europeu e do Conselho,
de 14 de dezembro de 2016, relativa as atividades e a supervisao das instituicées de
realizacdo de planos de pensd&es profissionais (IRPPP).

> Diretiva 2009/138/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 25 de novembro de 2009,
relativa ao acesso a atividade de seguros e resseguros e ao seu exercicio (Solvéncia Il).

® Diretiva 2003/41/CE do Parlamento Europeu e do Conselho, de 3 de junho de 2003, relativa
as atividades e a supervisao das instituicGes de realizacdo de planos de pensdes
profissionais.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:32016L2341
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:32009L0138
https://eur-lex.europa.eu/PT/legal-content/summary/1_managing-collective-retirement-schemes-occupational-pension-funds.html
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A Diretiva IRPPP foi concebida como de "harmonizagao minima", ou seja, a UE
impOs normas minimas, mas permitiu aos Estados-Membros manter ou introduzir
normas mais rigorosas desde que ndo entrassem em conflito com outra legislacdo da
Unido. Este é sobretudo o caso dos Estados-Membros com mercados de IRPPP
desenvolvidos.

Em 2014, a Comissdo propds uma revisdo da Diretiva IRPPP’. Adotada em 2016,
esta revisdo destinava-se a promover a atividade transfronteirica e, deste modo,
aprofundar o mercado interno das IRPPP. A revisdo reconheceu que a organizacdo e a
regulagdo destas instituigdes variavam significativamente entre os Estados-Membros e
gue a atividade transfronteirica era limitada pelas diferencas entre as legislactes
nacionais em matéria social e laboral. A promocado desta atividade deveria ajudar os
empregadores e os trabalhadores (centralizando a gestdo das prestacées de reforma)
e facilitar a circulagdo dos trabalhadores. A revisdao prosseguiu quatro objetivos
especificos:

eliminar os obstaculos prudenciais que subsistiam as IRPPP transfronteiras;

assegurar que as autoridades de supervisdo dispunham dos instrumentos
(reforcados) necessarios a supervisdo eficaz das IRPPP;

prestar informacdes claras e pertinentes aos membros e aos beneficiarios,
aumentando assim a transparéncia;

assegurar um bom governo e uma boa gestdo do risco.

7 Proposta de diretiva do Parlamento Europeu e do Conselho relativa as atividades e a

supervisao das instituicbes de realizacdo de planos de pensdes profissionais, COM(2014)
167 final — 2014/0091 (COD), 27.3.2014, pontos 1.1 e 3.2.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=celex%3A52014PC0167
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=celex%3A52014PC0167
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Produto Individual de Reforma Pan-Europeu

Em julho de 2019, o Parlamento Europeu e o Conselho adotaram a proposta
apresentada pela Comissao de um regulamento relativo a um Produto Individual de
Reforma Pan-Europeu (PEPP), em seguida designado "Regulamento PEPP"®. Este
regulamento, aplicavel desde margo de 2022, estabelece condi¢des para um regime
voluntario individual de reforma que complemente os produtos individuais de reforma
e de poupanca-reforma existentes. Proporciona uma alternativa aos trabalhadores que
poupam para a reforma, sob a forma de um produto transfronteirico portavel
(no ambito do terceiro pilar).

Em especial, segundo a Comissdo®, os PEPP:
d3do aos aforradores de pensGes mais possibilidades de escolha;

permitem que os prestadores de PEPP beneficiem do mercado Unico e de uma
distribuicdo transfronteiras facilitada;

ajudam a canalizar as poupangas para os mercados de capitais e beneficiam o
investimento e o crescimento na UE.

A regulagdo das pensdes profissionais envolve varios intervenientes,
designadamente a Comissdo, os colegisladores da UE (ou seja, o Parlamento Europeu e
o Conselho) e a Autoridade Europeia dos Seguros e PensGes Complementares de
Reforma (EIOPA), bem como os Estados-Membros e as respetivas ANC. Todos
trabalham em conjunto para assegurar um quadro regulamentar harmonizado na
Unido e promover o mercado interno das pensdées profissionais (ver figura 4).

Regulamento (UE) 2019/1238 do Parlamento Europeu e do Conselho, de 20 de junho
de 2019, relativo a um Produto Individual de Reforma Pan-Europeu (PEPP).

Comunicado de imprensa da Comissao, "Pensdes individuais; O produto individual de
reforma pan-europeu ("PEPP") é aplicdvel a partir de hoje", 22 de margo de 2022.


https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/1238/oj?eliuri=eli%3Areg%3A2019%3A1238%3Aoj&locale=pt
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/pt/ip_22_1941/IP_22_1941_pt.pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/pt/ip_22_1941/IP_22_1941_pt.pdf
https://ec.europa.eu/commission/presscorner/api/files/document/print/pt/ip_22_1941/IP_22_1941_pt.pdf
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Figura 4 — Competéncias dos principais intervenientes nacionais e da UE
em matéria de pensdes profissionais

NiVEL DA UE

Comissao Europeia Cooperagdoe
coordenacdo
- Iniciativas legislativas no desenvgl_\nmento « Regulacdo
de politicas
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« Coordenacéao
« Protegao dos membrose
beneficiarios
« Recolha e andlise de dados
« Avaliacdo de riscos e testes de
esforco
Cooperacdo leal

no cumprimento das
atribuicdes decorrentes dos
Tratados

Colaboragédo
para garantir uma aplicacao
homogénea dos
regulamentos e promover a
cooperacao

NiVEL DOS
ESTADOS-MEMBROS

Estados-Membros Autoridades nacionais

competentes (ANC)
+ Politicas sociais e de emprego « Garantia da aplicacdo do quadro de
- Participacdo no processo supervisao nacional e da UE
legislativo da UE através da (supervisao micro e
representacao no Conselho da UE macroprudencial, defesa do
(processo de codeciséo) consumidor)
« Transposicao da legislacao da UE « Participacdo nos trabalhos da EIOPA

(contributo com pessoal e
conhecimentos especializados,
tomada de decisOes através da
representacdo no Conselho de
Supervisores)

« Criacdo de autoridades
nacionais de supervisao

Fonte: TCE.

Através da Direcdao-Geral da Estabilidade Financeira, dos Servicos Financeiros e da
Unido dos Mercados de Capitais, a Comissao é responsavel por elaborar e aplicar a
legislacdo e as politicas da UE para o setor financeiro (incluindo os fundos de pensdes
que operam na Unido), no ambito dos esforcos para melhorar o funcionamento do
mercado interno. Além disso, a Direcdo-Geral do Emprego, dos Assuntos Sociais e da
Inclusdo inclui nas suas competéncias as politicas relacionadas com as pensdes de
reforma. Por seu lado, a Direcdo-Geral dos Assuntos Econdmicos e Financeiros é
responsavel pela coordenacao das politicas econémicas, abrangendo o apoio a
reformas nos regimes de pensodes.
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Desde 2011, a EIOPA'? é responsavel por assegurar homogeneidade na aplicacdo
da legislagao da UE e uma supervisdo eficaz e coerente das IRPPP na Unido, proteger
os membros e os beneficiarios das IRPPP e, juntamente com o Comité Europeu do
Risco Sistémico, acompanhar os riscos para a estabilidade financeira. Também oferece
aconselhamento e conhecimentos especializados a Comissdo e mantém registos das
IRPPP e dos prestadores de PEPP.

A sustentabilidade das pensfes &, em primeira instancia, uma competéncia dos
Estados-Membros. Por seu lado, a UE desempenha um papel na coordenacdo das
politicas macroecondmicas'?, que é conduzida através do Semestre Europeu. A
Comissdo acompanha esta questdo e formula recomendac¢6es aos Estados-Membros
para dar resposta a dificuldades como o envelhecimento da populacao, a
sustentabilidade financeira e a adequacdo das pensdes. Alguns Estados-Membros
decidiram também incluir as reformas dos regimes de pensdes nos planos nacionais de
recuperacao e resiliéncia aplicados na sequéncia da pandemia de COVID-19.

Além disso, no ambito dos esforcos mais amplos para melhorar a acessibilidade e
a transparéncia no mercado das pensdes, a Comissao introduziu varias medidas
relacionadas com as pensdes numa iniciativa emblematica, a Unido dos Mercados de
Capitais (UMC)*?. Acrescendo a revisdo da Diretiva IRPPP Il e do Regulamento PEPP, os
planos de acdo da Comissdo para a UMC continham medidas que visavam, por um
lado, assinalar os dados e a metodologia pertinentes para o desenvolvimento de
painéis de avaliacdo das pensdes e, por outro, elaborar boas praticas para a criacdo de
sistemas de acompanhamento das pensdes. Estas medidas destinavam-se a
proporcionar aos cidaddos maior transparéncia no que diz respeito ao rendimento que
poderiam esperar na reforma para atrair o seu interesse, incentivar a
poupanga-reforma voluntdria e, em ultima analise, induzir agdes ao nivel das politicas.
Por ultimo, a Comissao e a EIOPA lancaram varias iniciativas para aumentar a literacia
financeira dos cidadaos da UE em matéria de pensdes.

10" Regulamento (UE) n2 1094/2010 do Parlamento Europeu e do Conselho,

de 24 de novembro de 2010, que cria uma Autoridade Europeia de Supervisdao
(Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma), em seguida
designado "Regulamento EIOPA".

" Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, artigo 1532, bem como os

artigos 1219 e 1482,

2" Comissdo, Plano de Ac3o para a Criacdo de uma Unido dos Mercados de Capitais,

30 de setembro de 2015; Comunicagao sobre a revisdo intercalar do Plano de Agdo para a


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:32010R1094
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:52015DC0468
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017DC0292
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Ambito e método da auditoria

O Tribunal avaliou a eficacia das medidas da Comissao e da EIOPA para reforgar o
papel das instituicGes de realizacdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP) nos
regimes nacionais de pensdes e desenvolver um produto individual de reforma
pan-europeu (PEPP). O Tribunal examinou:

1) se as medidas da Comissdo alcancaram o seu objetivo de criar e aprofundar um
mercado interno funcional para as pensdes profissionais e os PEPP e, em especial,
se levaram ao aumento da atividade transfronteirica;

2) se a Comissdo criou um quadro de supervisdo adequado e se a EIOPA assegurou a
devida supervisao e avaliacdo dos riscos especificos e sistémicos no setor das
pensdes profissionais;

3) seas medidas da Comissdo e da EIOPA aumentaram a transparéncia em relacao
as pensodes profissionais e outras pensdes e se promoveram solucdes de
poupanca-reforma e a sustentabilidade em geral.

A auditoria abrange as iniciativas legislativas e politicas da UE no periodo
decorrido entre 2016 e 2024, tendo igualmente em conta documentos pertinentes
anteriores. Em termos de atos juridicos, o Tribunal centrou-se na Diretiva IRPPP Il, no
guadro regulamentar das IRPPP e no Regulamento PEPP. A Diretiva Solvéncia Il
(o quadro regulamentar aplicavel as seguradoras) estava fora do ambito da presente
auditoria, uma vez que ndo estabelece requisitos especificos para as pensdes
profissionais.

No que diz respeito a Comissao, o Tribunal centrou-se no seu papel no processo
legislativo e na correta aplicagdo do direito da UE pelas autoridades dos
Estados-Membros, bem como na concretizacao dos objetivos no dominio das pensdes
profissionais e dos PEPP. Em relagdo a EIOPA, concentrou-se nos seus esforgos para
promover a melhoria da supervisao e a convergéncia dos processos e normas de
supervisdo, proteger os membros e beneficiarios das IRPPP e contribuir para a
estabilidade financeira no setor. O Tribunal entrevistou pessoal da Comissdo e da
EIOPA e examinou a documentacgdo pertinente.

Unido dos Mercados de Capitais, 8 de junho de 2017; Uma Unido dos Mercados de Capitais
ao servico das pessoas e das empresas — novo plano de agao, setembro de 2020.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/PDF/?uri=CELEX:52017DC0292
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0590#:%7E:text=A%20UMC%20constitui%20o%20plano,local%20em%20que%20estejam%20estabelecidos.
https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/HTML/?uri=CELEX:52020DC0590#:%7E:text=A%20UMC%20constitui%20o%20plano,local%20em%20que%20estejam%20estabelecidos.
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Além disso, o Tribunal realizou um inquérito as 27 ANC dos Estados-Membros
para obter as suas opinides sobre a adequacdo e o desempenho das medidas da
Comissdo e da EIOPA que estavam no ambito da auditoria. Todas as ANC
responderam. O Tribunal também entrevistou representantes de seis ANC (Bélgica,
Alemanha, Itdlia, Paises Baixos, Roménia e Eslovaquia), que selecionou com base na
dimensado (abrangendo tanto paises com grandes mercados de IRPPP como outros
onde tal mercado ndo existe de todo). Além disso, reuniu-se com associacoes
pertinentes de fundos de pensdes e de consumidores e com varias IRPPP e prestadores
de servicos de gestdo de ativos, tanto nos Estados-Membros selecionados como ao
nivel da UE. Por ultimo, analisou o teste de esforco realizado em 2022 pela EIOPA com
0 apoio de peritos reconhecidos neste dominio.

Os critérios da presente auditoria decorrem da legislacdo da UE aplicavel
(em especial, da Diretiva IRPPP Il, do Regulamento PEPP e do Regulamento EIOPA) e
dos principios da Comissdo para legislar melhor.

A presente auditoria faz parte de uma série de trabalhos sobre o mercado interno
dos servicos financeiros e a supervisao do setor financeiro. O Tribunal escolheu este
tema devido a importancia das pensdes profissionais e pensdes individuais para
garantir que os regimes de pensdes dos Estados-Membros conseguem continuar a
proporcionar um rendimento adequado aos cidaddos quando estes se reformam. A
escolha deveu-se também ao papel atribuido as pensdes pré-financiadas no
desenvolvimento dos mercados de capitais. As conclusGes da auditoria contribuem
para a revisdo da Diretiva IRPPP Il pela Comissdo (inicialmente prevista para janeiro
de 2023"3) e para a proxima avaliacdo do PEPP, prevista para margo de 2027,

13 Diretiva IRPPP II, artigo 622, n2 1.

4" Regulamento PEPP, artigo 732, n2 1.


https://commission.europa.eu/document/download/d0bbd77f-bee5-4ee5-b5c4-6110c7605476_en?filename=swd2021_305_en.pdf
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Observacoes

O Tribunal avaliou se a revisdo da Diretiva IRPPP (consubstanciada na
Diretiva IRPPP 1), em 2016, e a adog¢do do Regulamento PEPP, em 2019, aprofundaram
o mercado interno dos respetivos regimes e produtos. As duas iniciativas legislativas
visaram, nomeadamente, aumentar a atividade transfronteirica no dominio das
pensdes profissionais e criar produtos alternativos de pensdes privadas portaveis.
Neste contexto, o Tribunal examinou se esta legislacdo foi eficaz na eliminacdo dos
obstdaculos a atividade transfronteiriga.

O setor das IRPPP esta concentrado em alguns paises

No total, estima-se que o setor das IRPPP na UE tenha a seu cargo a gestdo de
cerca de 2,8 biliGes de euros de ativos, servindo cerca de 47 milhdes de membros e
beneficidrios (ver figura 5).


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=CELEX%3A32016L2341
https://eur-lex.europa.eu/eli/reg/2019/1238/oj?eliuri=eli%3Areg%3A2019%3A1238%3Aoj&locale=pt
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Figura 5 — Setor das pensdes profissionais abrangido pela
Diretiva IRPPP Il nos paises da UE (2023)

@ Regime misto
@ Contribuicées definidas

Tipode IRPPP @ Prestacées definidas
Pais L Total dos ativos sob gestdao (em milhdes de euros)
NGmero total de IRPPP H I _—

Numero total de membros e 1000 000 10000 <1000 0

beneficiarios t >100 000 >1000 n.d.

Numero total de membros e beneficiarios

Suécia
Dinamarca 14 Finlandia
16 6906 904 32
9781 45 547
Alemanha Letonia
122 q 7
7 240 579 \ 89561
Paises Baixos Polénia
195 2
11032691 11756
Irlanda Eslovaquia
106308 (@) R @
793 476 . 912 039
Bélgica Austria
139 v 8
1559718 947 204
Luxemburgo Bulgéria
14 i 1
18931 X 3 9922
Portugal Croacia
182 23
323 040 49 548

Espanha Eslovénia
N o :

2416 660 159713
Franca Malta
23 Italia 4
7611848 187 1168
6745 344

* Ndo ha dados disponiveis para as IRPPP de Grécia e Chipre.
** Nao existem IRPPP em cinco paises da UE (Republica Checa, Esténia, Lituania, Hungria e Roménia).

Fonte: TCE, com dados da EIOPA.
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As IRPPP desempenham um papel particularmente importante nos Paises Baixos
(cerca de 60% de todos os ativos sob gestdo na UE) e, em menor medida, em varios
outros paises (Alemanha, Irlanda, Franca, Italia e Suécia). Porém, ndo sdo importantes
na maioria dos outros Estados-Membros e, em alguns deles, ndo existem
(Republica Checa, Estonia, Lituania, Hungria e Roménia). Existem duas razoes
principais para esta situagao.

A estrutura do regime de pensdes em cada pais — Por exemplo, as pensdes
publicas dos Paises Baixos proporcionam a todos os residentes um rendimento
basico, sendo a fatia maior do rendimento dos trabalhadores reformados
constituida por pensdes profissionais obrigatdrias. Noutros paises, as pensdes
publicas sdo mais substanciais, com as pensdes profissionais (obrigatdérias ou ndo)
a proporcionar um rendimento adicional.

A estrutura do mercado (ou seja, a forma como se reparte pelos diferentes tipos
de prestadores em cada pais) — Por exemplo, na Bélgica, as IRPPP

representam 20% das pensdes profissionais no mercado nacional, enquanto 80%
sdo prestadas por seguradoras. Na Alemanha, cerca de 25% do mercado é
constituido por IRPPP, sendo a parte restante composta por produtos de seguros
de vida (supervisionados ao abrigo da Diretiva Solvéncia Il), por compromissos
diretos de pensdes assumidos pelos empregadores e por prestadores publicos de
pensdes complementares. Assim, a importancia dos regimes de pensdes
abrangidos pela Diretiva IRPPP Il varia significativamente entre os
Estados-Membros em termos da contribuicdo para assegurar um rendimento
adequado aos pensionistas.

Nem a Diretiva IRPPP Il nem o Regulamento PEPP produziram resultados
concretos

A liberdade de prestacdo de servicos garante que as instituicdes financeiras
podem exercer a sua atividade e oferecer produtos de pensdes além-fronteiras. Uma
IRPPP ou qualquer outra empresa de servigos financeiros que esteja autorizada num
pais da UE ou do EEE pode prestar servicos em todo este Espaco ou abrir sucursais
noutros paises, apds notificacdo ao seu supervisor de origem. Estas disposicoes
operacionais, estabelecidas em atos juridicos da Unido propostos pela Comissado, visam
facilitar a oferta transfronteiriga de produtos financeiros. O Tribunal examinou a
evolucdo desta oferta pelas IRPPP nos ultimos anos e procurou saber se o PEPP foi
comercializado de forma eficaz.
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A partir de 2010, o numero de IRPPP transfronteiricas estagnou e, em seguida,
diminuiu substancialmente, principalmente devido a saida do Reino Unido da UE*>.
No final de 2023, na Unido e no EEE, apenas 28 IRPPP estavam ativas além-fronteiras
(ver figura 6), o que representa uma pequena parte (0,2% dos membros e 0,4% dos
ativos totais) de todas as IRPPP no EEE. A maioria destas instituicées transfronteiricas
esta concentrada em apenas alguns paises, principalmente na Bélgica, tratando-se
sobretudo de empresas multinacionais que oferecem pensdes profissionais aos seus
trabalhadores em toda a Europa’®. Neste contexto, as expectativas sobre a dimens3o
do mercado interno das IRPPP ainda ndo foram cumpridas. Também ndo se tornou
possivel aos Estados-Membros com populagdes mais pequenas beneficiarem de
regimes oferecidos por prestadores de maior dimensdo estabelecidos noutros
Estados-Membros.

15 EIOPA, Technical advice for the review of the IORPP Il Directive, 28 de setembro de 2023,
p. 89.

16 EIOPA, Cross-border IORPs, 27 de novembro de 2023, p. 3.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/7d70ed01-2505-4989-913d-0516709ce70e_en?filename=EIOPA-BoS-23-341-Advice_IORPII_review.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/2e07c72d-2e51-4ef2-a242-eea2bb81cd31_en?filename=Report%20on%20cross-border%20IORPs%202023.pdf
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Figura 6 — IRPPP transfronteirigas (2023)
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Fonte: TCE, com dados da EIOPA.

36 Embora o niumero de IRPPP transfronteiricas ndo tenha aumentado, as ja
existentes expandiram as atividades. Por exemplo, uma IRPPP sediada na Letdénia foi
autorizada a operar em todos os paises balticos, oferecendo um produto que ndo esta

disponivel junto dos prestadores nacionais dos outros dois paises. Contudo, segundo a
EIOPA, esta tendéncia observada em anos anteriores cessou.
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37 No que diz respeito aos produtos abrangidos pelo Regulamento PEPP, a Comissado
estimou inicialmente o valor potencial deste mercado em 0,7 bilides de euros

entre 2020 e 2030"/. No entanto, em 2025 (trés anos apds a entrada em vigor do
regulamento), existe apenas um PEPP no mercado, oferecido no pais de origem e em
trés paises da regido. Até a data, a adesdo a este produto tem sido extremamente
baixa, com menos de 5 000 aforradores nos quatro paises e menos

de 12 milhGes de euros em ativos sob gestao (ver figura 7). O Unico prestador tem
uma quota negligenciavel de 0,1% do seu mercado interno (Eslovaquia).

Figura 7 — Dados sobre o Unico prestador de PEPP na UE (2023)

Total Total
11,5 milhdes de euros 4747

Mercado interno
da Eslovaquia
3,8 mil milhdes de euros

@ Republica Checa
® Eslovaquia
@® Polodnia

@® Croacia

Ativos Numero de
sob gestao aforradores

Fonte: TCE, com dados do Banco Nacional da Eslovaquia.

17" Avaliagdo de impacto (documento de trabalho dos servicos da Comiss3o),
SWD(2017) 243 final [em inglés], 29.6.2017, anexo 4, sec¢do A.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=CELEX%3A52017SC0243&qid=1720515656166
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As medidas regulamentares da UE, por si s0, ndao podem criar condigoes
de concorréncia equitativas para as IRPPP transfronteiricas e os PEPP

As diferencas na legislagdo social e laboral tornam o funcionamento das IRPPP
transfronteiricas mais oneroso

Uma vez que a legislacdo da UE visa facilitar a oferta transfronteirica de produtos
financeiros, o Tribunal examinou por que razao essa oferta foi tdo escassa. O principal
fator que limita as IRPPP transfronteirigas sdo as disparidades dos direitos nacionais
em matéria social e laboral, como reconhecido na legislacdo da Unido'®. A necessidade
de cumprir diferentes quadros normativos sociais e laborais aumenta os custos, a
complexidade e os riscos operacionais da gestdo de IRPPP transfronteiricas. Por isso, o
seu funcionamento é mais oneroso, o que as torna menos rentdveis. A UE ndo pode
resolver este problema fundamental por via da legislacdo aplicavel as pensoes
profissionais, pois as suas competéncias em matéria social e laboral sdo limitadas pelo
Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia'®.

No essencial, esta situacdo significa que as IRPPP transfronteiricas podem, na
melhor das hipdteses, ser relevantes num subconjunto especifico do mercado. Por
exemplo, multinacionais que pretendam ter um Unico fundo de pensdes ou regimes
multiempregadores podem ter razdes econdmicas para criar ou fundir IRPPP
existentes numa instituicdo transfronteirica.

A Comissao nao apresentou provas de que a carga excessiva inerente aos
procedimentos causa dificuldades as IRPPP transfronteirigcas

Ao rever a Diretiva IRPPP, a Comissdo tencionava alterar os procedimentos a
seguir pelas IRPPP transfronteiricas, de modo a aumentar a atividade além-fronteiras.
Entre estes procedimentos conta-se a notificacdo que as IRPPP devem enviar as
autoridades reguladoras dos paises de origem e de acolhimento sobre a sua intencao
de exercer atividades noutro Estado-Membro. Na sua proposta, a Comissao considerou
gue os procedimentos implicavam uma carga excessiva e que as defini¢des de alguns
termos relativos a atividade transfronteirica eram pouco claras e, portanto, ambiguas.

8 Diretiva IRPPP Il, considerandos 13 e 16.

9 Tratado sobre o Funcionamento da Unido Europeia, artigos 1482, 1492 e 1532,
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No entanto, a Comissdao ndo apresentou provas de que os procedimentos em
vigor, nos termos da diretiva, representavam uma carga excessiva. O Tribunal entende,
com base na sua analise, que estes procedimentos eram e continuam a ser em grande
medida andlogos aos procedimentos correspondentes estipulados na regulamentagao
da UE para outros setores financeiros. A avaliacdo do Tribunal revelou ainda que a
falta de atividade transfronteirica nao foi causada pelos procedimentos
transfronteiricos em si, mas antes pela legislacdo social e laboral aplicavel
(ver ponto 45). As respostas dadas pela maioria das ANC a um recente inquérito da
EIOPA corroboram esta conclusdo?’. Além disso, ao analisar a proposta legislativa da
Comissao relativa a revisdo da Diretiva IRPPP em 2016, o Tribunal constatou que
apenas foram apresentadas alteracdes menores as disposi¢cdes pertinentes.

As IRPPP transfronteiricas estavam e continuam a estar sujeitas a requisitos de
supervisao adicionais

Com a revisao da Diretiva IRPPP, a Comissao pretendeu igualmente clarificar os
limites das responsabilidades de supervisdo das ANC?'. Contudo, findo o processo
legislativo, a diretiva atribui as ANC do Estado-Membro de origem funcdes que estdao
fora da sua esfera de competéncia prudencial habitual. O Tribunal detetou duas
situacGes especificas em que esta revisdo deu origem a novos problemas.

Em primeiro lugar, a Diretiva IRPPP Il tornou a ANC do Estado-Membro de origem
responsavel por assegurar que as IRPPP cumprem a legislacdo social e laboral no
pais de acolhimento em que pretendem exercer atividades?’. Por conseguinte, a
revisdo deu origem a uma nova carga regulamentar para as IRPPP
transfronteiricas.

Em segundo lugar, a diretiva introduziu requisitos para as transferéncias
transfronteiricas de regimes de pensdes, ou seja, situacdes em que uma IRPPP
atribui a totalidade ou parte dos seus ativos e passivos a outra IRPPP. Estas
disposicBes visavam clarificar e simplificar o processo de transferéncia, mas nao
tiveram o impacto pretendido.

20 EIOPA, Technical advice for the review of the IORPP Il Directive, 28 de setembro de 2023,
capitulo 3.

2L Diretiva IRPPP Il, considerando 70.

22 Diretiva IRPPP Il, artigo 112, n2 10.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/7d70ed01-2505-4989-913d-0516709ce70e_en?filename=EIOPA-BoS-23-341-Advice_IORPII_review.pdf
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Outra questdo que a Comissao procurou resolver foram os obstaculos juridicos, a
saber, os requisitos prudenciais especificos mais exigentes que se aplicam apenas as
IRPPP transfronteiricas. O Tribunal constatou que estes requisitos se mantiveram na
Diretiva IRPPP Il e que a revisdo ndo os abrangeu ou sé o fez parcialmente
(ver quadro 1).

Quadro 1 — Requisitos prudenciais discriminatorios aplicaveis as IRPPP
transfronteiricas

A diretiva exige que as atividades
transfronteiricas das IRPPP sejam sempre

i i H o . . .
financiamento Artigo 142 integralmente financiadas; as IRPPP
adicionais para as (financiamento das | nhacionais ndo estdo sujeitas a uma

IRPPP estabelecidas | provisdes técnicas), | disposicio equivalente.

noutro n23
Estado-Membro Este requisito discriminatdrio da

Diretiva IRPPP nao foi suprimido.

Requisitos de

A diretiva permite que as autoridades do
Estado-Membro de acolhimento exijam a
designacdo de um depositario nesse
Possibilidade de Estado-Membro.
exigir a designacao Artigo 332
de um depositario (designacdo de um
no Estado-Membro | depositario), n2 1
de acolhimento

O poder de exigir a designacdo de um
depositario é um requisito prudencial e,
como tal, deverd incumbir unicamente a
autoridade de supervisdo do pais de origem.
Esta exigéncia restringe as liberdades
fundamentais tanto da IRPPP como das
instituicdes depositarias.

Fonte: TCE.
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A falta de incentivos fiscais e o limite maximo regulamentar das taxas reduzem a
atratividade do produto individual de reforma pan-europeu

No que diz respeito aos PEPP, as ANC e os representantes do setor confirmaram
que estes suscitam pouco interesse, o que se deve a duas questdes principais que
escapam ao controlo da Comissao.

Em primeiro lugar, os Estados-Membros nao proporcionam um conjunto
harmonizado de incentivos fiscais a esses produtos ou, entdo, ja os concedem aos
produtos nacionais de reforma que concorrem com os PEPP. A dedutibilidade
fiscal ndo é uma condicdo prévia dos produtos de pensdes privados, mas é
frequentemente um fator importante que os pode tornar mais atrativos para os
clientes.

Em segundo lugar, o Regulamento PEPP introduziu um limite maximo anual
de 1% para os custos e as taxas (tal como proposto pelo Parlamento e pelo
Conselho) que ndo existe para outros produtos financeiros. Por conseguinte,
ha poucos incentivos para que as institui¢cdes financeiras oferegam PEPP.

Além disso, os potenciais clientes tém acesso a produtos alternativos.
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A Comissao nao demonstrou suficientemente que as suas iniciativas
legislativas teriam o impacto desejado

No ambito do seu programa para "legislar melhor", a Comissdo avalia a
legislagao, as politicas e as despesas para determinar o seu impacto nas pessoas e nas
empresas da UE. Um organismo independente no seio da Comissao, o Comité de
Controlo da Regulamentacdo, proporciona garantia da qualidade e formula
recomendacdes. A analise do Tribunal as avaliacdes de impacto da Comissao
subjacentes a Diretiva IRPPP Il e ao Regulamento PEPP mostrou que nem sempre se
cumpriram integralmente os principios de legislar melhor.

No que diz respeito a Diretiva IRPPP Il, o Tribunal considera que a Comissdo nao
demonstrou a necessidade de uma revisao dos procedimentos aplicaveis as atividades
transfronteiricas. A andlise realizada mostra que esta ndo dispunha de provas de que
os procedimentos de notificacdo as autoridades reguladoras dos paises de origem e de
acolhimento tivessem colocado obstaculos a atividade transfronteiriga (ver ponto 41).
Assim sendo, a Comissdo ndo demonstrou que as alteragGes propostas contribuiriam
para os resultados pretendidos.

O Tribunal constatou igualmente que o Comité das Avaliagdes de Impacto da
propria Comissao (o antecessor do Comité de Controlo da Regulamentacao) rejeitou
duas vezes a avaliacdo de impacto da Diretiva IRPPP Il por razdes semelhantes. O
comité criticou a falta de provas dos problemas invocados e de qualquer explicagdo
sobre a eficacia das medidas previstas.

O Comité das AvaliagBes de Impacto salientou igualmente a falta de indicadores
de desempenho ou de parametros de referéncia para medir os progressos na execug¢ao
das politicas da Comissao, algo que a auditoria do Tribunal confirmou. Além disso, o
prazo para a avaliacdo ex post obrigatdria da Diretiva IRPPP Il ndo foi cumprido,
havendo um atraso de mais de dois anos, devido a grande demora na transposicao
(ver ponto 56). Por isso, a Comissdo ndao pode demonstrar o grau de eficacia da revisao
nem explicar as falhas.


https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/BRIE/2015/528809/EPRS_BRI(2015)528809_EN.pdf
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Do mesmo modo, no que se refere ao Regulamento PEPP, a andlise do Tribunal a
avaliacdo de impacto realizada pela Comissdo?® revelou que esta ndo explicou de
forma convincente por que motivo a revisdo do regulamento iria corrigir os problemas
assinalados. Em especial, a Comissao:

nao demonstrou que a introducao do PEPP iria atacar as causas da diminuta
procura de produtos transfronteiricos de pensdes;

salientou que ndo era possivel garantir que o PEPP beneficiaria de vantagens
fiscais em toda a UE, pelo que os produtos ndo eram competitivos;

ndo tinha uma base empirica fidvel para fazer uma estimativa sobre a adesdo aos
PEPP (ver ponto 37).

O Comité de Controlo da Regulamentacgdo tinha ja salientado muitas destas
insuficiéncias da avaliacdo de impacto e rejeitado uma primeira versdo da mesma.
Aceitou a avaliacdo de impacto revista apenas sob varias condicdes, nomeadamente a
introducdo de melhores explicacGes sobre a forma de tornar o PEPP mais apelativo do
que os produtos nacionais?*. Porém, as alteracdes feitas pela Comissdo ndo foram
suficientes para suprir a auséncia de justificacado.

Uma vez que se devera proceder em breve a revisdo da IRPPP Il e que a avaliagdo
do Regulamento PEPP estd prevista para margo de 2027, a Comissao terd a
oportunidade de voltar a avaliar de forma critica as virtudes e o potencial impacto de
uma iniciativa legislativa neste dominio.

2 Avaliacdo de impacto (documento de trabalho dos servigos da Comissdo),
SWD(2017) 243 final [em inglés], 29.6.2017, em especial sec¢bes 2.3.2,2.4e 4.2.7.

% Comité de Controlo da Regulamentacdo, Opinion — Impact Assessment /
Pan-European Personal Pension Product, SEC(2017) 316, 22.5.2017, secgdo B.


https://eur-lex.europa.eu/legal-content/pt/TXT/?uri=CELEX%3A52017SC0243&qid=1720515656166
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:3bc6f98d-993d-11e7-b92d-01aa75ed71a1.0001.01/DOC_1&format=PDF
https://eur-lex.europa.eu/resource.html?uri=cellar:3bc6f98d-993d-11e7-b92d-01aa75ed71a1.0001.01/DOC_1&format=PDF
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Com a Diretiva IRPPP Il, a Comissao procurou assegurar, nomeadamente, a
devida supervisao, um bom governo e uma boa gestdo do risco das IRPPP
(ver ponto 17). O Tribunal avaliou se a Comissdo criou um quadro regulamentar eficaz
para a supervisao das IRPPP e se a EIOPA foi eficaz no apoio as atividades de
supervisdo das ANC, no reforco da convergéncia da supervisdao em todo o mercado
interno e na sinalizacdo e medicdo dos riscos sistémicos no setor das IRPPP.

As normas de supervisao variam em toda a UE

A Diretiva IRPPP |l especifica dois objetivos principais da supervisdo prudencial:
i) proteger os direitos dos membros do regime; e ii) assegurar a estabilidade e a solidez
das IRPPP?°. Para que as normas de supervisdo sejam eficazes, é necessario um quadro
legislativo sdlido e boas praticas de execucdo.

O Tribunal apontou quatro dominios em que o atual quadro de supervisao
continua a ser débil ou em que a execucgao regista progressos insuficientes:

— atransicdo de uma supervisdo baseada em regras para uma supervisao baseada
nos riscos e orientada para o futuro;

— atransicdo em curso de regimes de prestacOes definidas para regimes de
contribui¢Bes definidas (ver ponto 12);

— afalta de comunicagdo regular de informacdes para fins de supervisdo em alguns
Estados-Membros;

— orisco de arbitragem regulamentar.

% Diretiva IRPPP Il, artigo 452.
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A harmoniza¢dao minima e a aplica¢ao divergente da Diretiva IRPPP Il em toda a UE
diminuem a eficacia e o impacto da supervisao baseada no risco

A Diretiva IRPPP Il reforgou a supervisdao prudencial, exigindo que as ANC adotem
uma abordagem prospetiva e baseada no risco. Estipulou igualmente requisitos
especificos de governacdo e transparéncia para as IRPPP, dando énfase a normas de
gestdo eficazes no ambito dos regimes de pensdes, designadamente na gestdo dos
riscos operacionais. As IRPPP devem ainda avaliar os proprios riscos e realizar
avaliagdes regulares dos riscos, comunicando os resultados as ANC. Além disso, a
diretiva alargou os poderes de supervisdao destas autoridades de modo a abranger os
novos requisitos.

Contudo, a situagao atual do quadro de supervisdo em varios Estados-Membros
depende do estado de aplicacdo da Diretiva IRPPP I, cuja transposicdo registava
atrasos em 17 Estados-Membros. Entre 2021 e 2023, a Comissao deu inicio a
procedimentos de infragcdo contra estes Estados-Membros, que foram encerrados apds
ter realizado uma avaliagdo preliminar e considerado que as transposi¢des tinham sido
feitas na integra. A Comissdo ainda ndo concluiu as verificagcdes para determinar se os
Estados-Membros transpuseram corretamente a diretiva.

Além disso, no final de 2022, segundo a EIOPA, algumas ANC encontravam-se a
dar os primeiros passos na aplicacdo da supervisdo baseada no risco ou em transicao
para uma abordagem baseada no risco’°. Esta situa¢do pode ser atribuida a varios
fatores, nomeadamente a complexidade do desenvolvimento e da integracdo de
guadros baseados no risco; a necessidade de formacdo e recursos especializados; os
diferentes niveis de preparacdo entre os Estados-Membros; e as diferencas na cultura
de supervisdo. A avaliacdo pelos pares sobre a aplicacdao do principio do "gestor
prudente"?’ as IRPPP?® assinalou vdrias insuficiéncias, incluindo varia¢des nas praticas
de supervisdo entre os Estados-Membros, lacunas de governacao e a necessidade de
melhores instrumentos de supervisdo. A data do relatério de seguimento, estas
insuficiéncias ainda ndo tinham sido corrigidas.

% Follow-up Report on Peer Review on supervisory practices with respect to the application of

the PPR for IORPs, 8 de dezembro de 2023, p. 14.

7 Diretiva IRPPP Il, artigo 192, n2 1.

2 EIOPA, Results of the peer review on supervisory practices with respect to the application of

the prudent person rule for IORPs, 2019.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/beeb9071-17ed-4ef0-8940-80926c10eec0_en?filename=Follow-up%20report%20on%20peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20IORP%20PPP.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/beeb9071-17ed-4ef0-8940-80926c10eec0_en?filename=Follow-up%20report%20on%20peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20IORP%20PPP.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/e92d39f6-e6f8-41ff-a069-d1e026c59a8c_en?filename=Peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20with%20respect%20to%20the%20application%20of%20the%20prudent%20person%20rule%20for%20IORPs%3A%20Report.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/e92d39f6-e6f8-41ff-a069-d1e026c59a8c_en?filename=Peer%20review%20on%20supervisory%20practices%20with%20respect%20to%20the%20application%20of%20the%20prudent%20person%20rule%20for%20IORPs%3A%20Report.pdf
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De acordo com a EIOPA, a maioria das ANC considerou que os varios requisitos
prudenciais e de governagao previstos na Diretiva IRPPP Il eram adequados ou, pelo
menos, adequados enquanto nivel minimo da UE. No inquérito e nas entrevistas do
Tribunal, varias ANC salientaram igualmente que a flexibilidade para ir além das
normas minimas estabelecidas pela diretiva € um aspeto importante da sua estratégia
regulamentar. Os Estados-Membros complementaram as normas prudenciais e de
governacdo em diferentes graus.

Com a sua estratégia de "harmonizagao minima", a Diretiva IRPPP Il dificulta a
eficacia da intervengao da UE, pois as diferengas de aplicagao entre os
Estados-Membros podem resultar em variacdes na supervisdao e execucdo. A titulo de
exemplo, durante a presente auditoria o Tribunal constatou que os procedimentos de
autorizacdo ou as regras que exigem a designacdo de um depositario local divergiam
significativamente de um Estado-Membro para outro. Esta variagdao representa um
obstaculo a materializagcdo de um quadro regulamentar uniforme, mas sublinha
também a capacidade de adaptagao da diretiva aos diferentes panoramas nacionais.



A IRPPP Il ndo tratou adequadamente aspetos especificos da supervisao, entre os
quais muitos relacionados com regimes de contribuicdes definidas

O Tribunal apontou trés aspetos relacionados com a supervisdo que a
Diretiva IRPPP Il ndo trata adequadamente, em especial no que diz respeito a
passagem de regimes de pensdes de prestacbes definidas para regimes de
contribuicdes definidas. Esta transicao ja estava em curso quando da adocao da
Diretiva IRPPP II.

Em primeiro lugar, as IRPPP ndo sao expressamente obrigadas a agir em
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conformidade com o principio do dever de diligéncia para com os seus membros e

beneficidrios. Este principio implica avaliar regularmente os perfis de risco dos

membros e oferecer-lhes op¢des de investimento adequadas, alinhadas com os

seus objetivos, bem como orienta¢des profissionais. E particularmente

importante para os membros de IRPPP com contribuicdes definidas, que tém mais

flexibilidade e opgdes de investimento. Do ponto de vista da supervisao, o facto

de tal ndo ser obrigatdrio € uma lacuna de protegao.

Em segundo lugar, verifica-se uma tendéncia crescente entre as IRPPP no sentido

de externalizar determinadas atividades (como a gestdo de investimentos e as

funcbes administrativas) a prestadores de servicos. Porém, a Diretiva IRPPP Il ndo

exige que as IRPPP divulguem potenciais conflitos de interesses entre elas e os

seus prestadores de servicos. Esta situacdo é problematica porque, como indicado

na analise dos dados de custos e da supervisdo da EIOPA?®, bem como num

relatdrio da Better Finance?’, a externalizagdo em casos em que existe conflito de

interesses pode originar custos e taxas adicionais que, em ultima analise, se
repercutem nos membros.

Em terceiro lugar, a Diretiva IRPPP Il ndo define nenhum quadro ou procedimento

para o tratamento das reclamag¢des dos membros. A introdugdo na legislacdo de

disposicdes sobre um procedimento de reclamacgdo proporcionaria uma protecao

adicional aos membros das IRPPP, em especial aos que se encontram em regimes

de contribuicGes definidas.

2% Opinion on the supervisory reporting of costs and charges of IORPs, 7 de outubro de 2021.

30 Better Finance, Will you afford to retire? | The Real Return of Long-term and Pension
Savings | 2023 Edition, pp. xi, 29, 30 e 186.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/3c6c340b-8d77-456f-9bdb-998a58d7071f_en?filename=Opinion%20on%20the%20supervisory%20reporting%20of%20costs%20and%20charges%20of%20IORPs
https://betterfinance.eu/publication/willyouaffordtoretire2023
https://betterfinance.eu/publication/willyouaffordtoretire2023
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A falta de comunicagao regular de informagoes para fins de supervisao é uma
questdo fundamental que prejudica a qualidade e a coeréncia da supervisao em toda
a UE

O artigo 22 da Diretiva IRPPP Il permite isentar da sua aplicagcdo determinados
regimes de pensdes. Os Estados-Membros tém flexibilidade para determinar quais os
regimes que ficam isentos ao abrigo das disposicoes legislativas e regulamentares
nacionais, o que pode gerar incoeréncias na supervisao e na governacao.

Embora as isencdes ao abrigo do artigo 22 proporcionem flexibilidade, estas
variacoes exigem uma excelente comunicacao de informacdes para fins de supervisao,
a fim de assegurar um acompanhamento.o eficaz tanto dos regimes isentos como dos
abrangidos pelo quadro das IRPPP. Esta comunicacdo é essencial, pois garante que as
ANC recebem informacdes suficientes e podem desencadear medidas de supervisdo. A
Diretiva IRPPP Il exige que os Estados-Membros garantam que as ANC tenham poderes
para recolher os dados necessdrios a sua supervisao.

No entanto, a diretiva ndo menciona expressamente a comunicacdo periddica de
informacdes prudenciais quantitativas. Como referido no recente parecer técnico da
EIOPA no contexto da revisdo da Diretiva IRPPP I, as ANC de alguns Estados-Membros
(Alemanha, Irlanda, Austria e Eslovénia) ndo est3o autorizadas a decidir de forma
independente sobre todos os aspetos da recolha de dados junto das IRPPP, um poder
gue incumbe frequentemente ao governo. Esta situacdo prejudica a eficiéncia e a
eficacia da sua supervisdo, impedindo-as de cumprir as obrigacdes de comunicacdo de
informacdes a EIOPA.

Acresce que ndo existe um quadro contabilistico harmonizado para as IRPPP e,
por isso, estas instituicdes estdo sujeitas as normas nacionais de contabilidade, que
diferem significativamente em toda a UE. Assim, mesmo alcancando a normalizacdo
completa de aspetos como os requisitos prudenciais, a comunicagdo de informagdes e
a avaliagdo dos riscos, ndo se assegurariam necessariamente condi¢des de
concorréncia equitativas.
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A Diretiva IRPPP Il ndo da resposta ao risco de arbitragem regulamentar

A Comissdo procurou evitar a arbitragem regulamentar (a pratica de tirar partido
das diferencas regulamentares para obter uma vantagem competitiva) tanto entre
setores dos servigos financeiros como entre os Estados-Membros. A avaliacdo de
impacto realizada pela Comissao referiu o risco de arbitragem se os prestadores de
planos de pensdes profissionais tivessem de cumprir diferentes requisitos prudenciais
em funcdo do tipo de prestador (por exemplo, empresas de seguros de vida em
contraponto com IRPPP?!) e do Estado-Membro em causa (procura da jurisdicdo mais
favoravel). Neste ultimo caso, pode haver prejuizo para o funcionamento do mercado
interno e para a protecdo adequada dos membros e dos beneficiarios.

A arbitragem pode também ocorrer em resultado de outros fatores, como as
diferencas nas regras de cdlculo dos passivos de pensdes. Apesar de a EIOPA ter
salientado®? que a Diretiva IRPPP Il devia estabelecer requisitos especificos para este
calculo, tal ndo é o caso (ver caixa 1).

31 Diretiva IRPPP Il, considerando 24.

32 EIOPA, Opinion to EU Institutions on a Common Framework for Risk Assessment and
Transparency for IORPs, 14 de abril de 2016.


https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2019-03/eiopa-bos-16-075-opinion_to_eu_institutions_common_framework_iorps.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2019-03/eiopa-bos-16-075-opinion_to_eu_institutions_common_framework_iorps.pdf
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Caixa 1 — Aproveitamento das oportunidades de arbitragem — por
gue razao as diferengas nas regras contabilisticas sao importantes

A escolha da taxa de desconto tem um impacto significativo nos passivos de
pensdes. Quanto mais elevada for, menores serdo os passivos e vice-versa. Por
exemplo, uma diminuicdo de 1% na taxa de desconto pode aumentar os passivos
dos grandes fundos de pensdes em milhares de milhdes de euros.

Sete IRPPP neerlandesas, incluindo os regimes de pensdes profissionais de
grandes empresas dos Estados Unidos, mudaram a sede para a Bélgica para
beneficiarem de regras contabilisticas mais favoraveis em matéria de pensodes.

Ao abrigo das regras mais rigorosas dos Paises Baixos, as IRPPP tém de calcular os
passivos utilizando a taxa de juro sem risco. Devido as baixas taxas de juro, os
passivos de pensdes aumentaram e muitos fundos registaram baixas taxas de
cobertura, tendo sido forcados a reduzir as prestagées. Na Bélgica, os fundos de
pensdes estdo autorizados a utilizar uma taxa de desconto mais elevada. Deste
modo, a deslocalizacdo para a Bélgica colocou imediatamente as IRPPP em melhor
situacdo financeira, reduzindo o valor atual liquido dos passivos de pensdes em
resultado unicamente de diferentes regras contabilisticas. Além disso, a
autoridade de supervisdo belga estabelece requisitos de financiamento mais
baixos e cobra encargos de supervisdao mais baixos.

A Diretiva IRPPP Il salienta expressamente a importancia de garantir que nao se
introduzem distor¢des de concorréncia. Também descreve a forma de evitar essas
distorgdes: aplicando os requisitos prudenciais da diretiva as atividades desenvolvidas
pelas empresas de seguros de vida no dominio das reformas profissionais ou alargando
a aplicacdo a outras instituicdes financeiras®>. Todavia, ndo tornou esses requisitos
obrigatérios, e apenas trés dos 27 Estados-Membros adotaram tais medidas antes de a
opcao de o fazer ter deixado de existir, em 2023.

A Diretiva IRPPP Il também n3o deu resposta ao risco de arbitragem
regulamentar entre Estados-Membros, embora a Comissdo tenha justificado a tomada
de medidas ao nivel da UE invocando que poderiam criar um valor acrescentado
substancial nesta matéria. A Comissao ndo prop0s quaisquer regras para o efeito.

3 Diretiva IRPPP II, considerando 24.
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A EIOPA utiliza pouco os instrumentos de que dispoe e a tomada
de decisoes é conduzida pelas ANC, o que restringe os esforgos da
Autoridade para reforgar a convergéncia da supervisao em toda a UE

Uma das principais prioridades estratégicas do programa de trabalho plurianual
da EIOPA para 2024-2026°* é alcancar a convergéncia em matéria de supervisdo em
toda a UE. A Autoridade definiu um conjunto de caracteristicas essenciais para uma
supervisdo eficaz, publicadas pela primeira vez em 20153, que se aplicam tanto as
empresas de seguros como aos prestadores de planos de pensdes profissionais ao
abrigo da Diretiva IRPPP II.

Porém, a analise do Tribunal a estrutura organizativa da EIOPA mostra que as
suas atividades de supervisao continuam a centrar-se sobretudo nas empresas de
seguros. Em 2023, a Autoridade dispunha de quatro peritos que lidavam com as IRPPP,
em comparagao com cerca de 60 funcionarios que trabalhavam na supervisdao das
empresas de seguros. O nimero de membros do pessoal afetados reflete o atual
mandato da EIOPA e as diferencas entre os quadros legislativos que regem os setores
dos seguros e das pensdes.

Até a data, a EIOPA utilizou pouco os instrumentos juridicos a sua disposi¢ao para
assegurar praticas de supervisao coerentes

A EIOPA dispde de vdrios instrumentos juridicos para promover um quadro
regulamentar sélido e praticas de supervisdo coerentes, alguns dos quais com forca
executoria e outros ndo (ver figura 8 e anexo Ill). Contudo, no quadro de governacao
da Autoridade, sdo as préprias ANC, enquanto autoridades que supervisionam
diretamente as IRPPP, que tomam todas as decisdes sobre que instrumento utilizar
para assegurar a convergéncia.

A analise do Tribunal mostra que, desde 2019, a EIOPA pouco utilizou estes
instrumentos a respeito das IRPPP.

3% Final Single Programming Document 2024-2026.

3 A Common Supervisory Culture (brochura).


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/73ad1211-1cbd-475f-883b-cbc864afb447_en?filename=EIOPA%20Final%20SPD%202024-2026.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/9b2d986a-0093-4a99-8e8b-630a256c7114_en?filename=A%20Common%20Supervisory%20Culture%3A%20Booklet
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Figura 8 — Analise da utilizagao, pela EIOPA, dos seus principais

instrumentos juridicos a respeito das IRPPP

Forca executéria*
® Sim
® Nao

Instrumento juridico/
de convergéncia

no dominio da
supervisao

Intervencao sobre
produtos, normas
técnicas, mediacao

Procedimentos por
violacdo da legislacao da
Unido

Avisos, orientacgoes,
recomendacoes,
perguntas; pareceres
dirigidos ao Parlamento
Europeu, ao Conselho e
a Comissao

Pareceres dirigidos as
ANC

Declaracoes de
supervisao

Avaliacoes pelos pares

:::Isza:i:: Numerode Datade Observacoes
e IgPPP utilizacoes utilizacao do TCE

A Diretiva IRPPP Il ndao confere
e mandatos a EIOPA no dominio das
normas técnicas.

Se as condicoes estiverem
preenchidas, a EIOPA dirige uma
o . Dezembro de 2023 recomendacao ndo executéria a
ANC e uma decisdo executdria as
instituicoes financeiras em causa.

As orientagoes e recomendagoes
sdo tipicas do mecanismo de
"cumprir ou explicar" aplicado pela

0 EIOPA. E de esperar que tenham
impacto na reputacao da ANC
devido a publicagao da sua
explicagao.

0 4 em julho de 2019,
2 em outubro de 2021

° . Novembro de 2020

Abril de 2019,
Q seguimento em

setembro de 2023

* Forma de assegurar o cumprimento, por meios legais, da medida adotada pela EIOPA.

Fonte: TCE, a partir de informagGes do sitio Web da EIOPA e do manual juridico da Autoridade.


https://www.eiopa.europa.eu/about/legal-framework-and-regulation/overview-eiopas-main-legal-instruments_en
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Em relacdo aos instrumentos de execucao da EIOPA, o seu mandato ao abrigo da
Diretiva IRPPP Il foi alterado, em especial quanto as normas técnicas de execugdao. Com
a adocdo desta diretiva, foram suprimidos os atos delegados que anteriormente
(ao abrigo da Diretiva IRPPP I) conferiram a Autoridade poderes para emitir tais
normas. Por conseguinte, a EIOPA n3o pode emitir normas técnicas, que sdo
amplamente utilizadas no setor dos seguros, e, em vez disso, teve de recorrer a outros
instrumentos que tém menos forga. No entanto, em 2023, iniciou o primeiro
procedimento por violagdo da legislacdao da Unido, um dos seus instrumentos mais
intrusivos, e emitiu uma recomendac¢do a ANC de Chipre (ver caixa 2).

Caixa 2 — Procedimento por violagao da legislacao da Uniao aplicado
pela EIOPA em 2023 em relagao a varias IRPPP de Chipre

A obrigagao de os Estados-Membros registarem todas as IRPPP é o requisito
fundamental da Diretiva IRPPP II. Permitir a operacao de IRPPP ndo registadas é
prejudicial a finalidade da diretiva, pois as salvaguardas nela previstas apenas se
aplicam as institui¢cdes registadas.

Em 2020, a EIOPA utilizou um instrumento ndo executdrio (uma declaragdo de
supervisdo) para dar resposta ao problema das praticas divergentes entre as ANC
guanto ao registo e a autorizacao das IRPPP. Na auséncia de regras harmonizadas,
a declaragao de supervisao recomendou que as ANC realizassem uma avaliacao
prudencial ao registarem ou autorizarem as IRPPP e avaliassem a viabilidade
operacional e sustentabilidade das mesmas no ambito do processo de supervisao.

Apesar dos esforcos da EIOPA, a ANC de Chipre ndo cumpriu a obrigacdo acima
referida, com varias IRPPP a operarem no pais sem o devido registo. Assim, a
Autoridade iniciou um procedimento por violacdo da legislacao da Unido e, em
dezembro de 2023, emitiu uma recomendacao dirigida a ANC indicando as
medidas necessarias para restabelecer o cumprimento da diretiva. Para o efeito,
utilizou também informacgdes pertinentes recolhidas durante uma visita no
terreno, em abril de 2023, desencadeada pela falta de comunicacdo de
informacgoes a EIOPA.

Fonte: TCE.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/0e891de1-8191-40c0-a145-fa3a7e1169c9_en?filename=EIOPA%20Supervisory%20statement%20on%20the%20sound%20practices%20within%20the%20registration%20or%20authorisation%20process%20of%20IORPs.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/0e891de1-8191-40c0-a145-fa3a7e1169c9_en?filename=EIOPA%20Supervisory%20statement%20on%20the%20sound%20practices%20within%20the%20registration%20or%20authorisation%20process%20of%20IORPs.pdf
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No que diz respeito aos instrumentos nao executorios, o Tribunal constatou que a
EIOPA nunca utilizou orienta¢des e recomendacdes, designadamente o mecanismo de
"cumprir ou explicar" no dominio das pensdes, que tem maior probabilidade de levar
ao cumprimento por parte das ANC do que outros instrumentos ndo executdrios. O
Tribunal observa igualmente que os resultados da supervisdo da EIOPA sdo menos
ambiciosos em relacdo as IRPPP do que ao setor dos seguros. Esta observacao aplica-se
tanto a substancia dos resultados como aos instrumentos utilizados (por exemplo, a
Autoridade opta pela elaboracdo de pareceres quando se trata de IRPPP, mas prefere
orientacdes quando se trata de areas de trabalho semelhantes, como o risco de
liquidez).

A EIOPA também utiliza outros instrumentos, como redes de ANC ou semindrios
de supervisdo. Além disso, esta a elaborar um manual de supervisdo para as IRPPP em
que define boas praticas como, por exemplo, trabalhar em estreita colaboragdo com as
ANC num capitulo especifico de modo a facilitar a transicdo para uma supervisao
baseada no risco (ver pontos 55 a 56).

As ANC apenas em parte executam os resultados do trabalho de supervisdo da EIOPA

As ANC apenas em parte executam os resultados do trabalho de supervisdo da
EIOPA relativo as IRPPP (ver figura 8 supra e anexo Ill). Segundo os dados da EIOPA
sobre o acompanhamento, apenas um tergo das ANC aplicou integralmente os quatro
pareceres de 2019. O seguimento foi semelhante quanto a Unica avaliacdo pelos pares
sobre as IRPPP realizada até a data. A EIOPA ainda ndo realizou uma avaliacdo pelos
pares sobre as pensdes profissionais desde a entrada em vigor da Diretiva IRPPP Il e
ndo previu realizar uma avalia¢do pelos pares sobre as IRPPP em 2023-2024°°.

A EIOPA analisou apenas parcialmente a aplicacdo dos instrumentos de
supervisdo que utiliza desde 2019 e, mais importante ainda, ndo avaliou a sua eficacia
para assegurar a convergéncia das praticas de supervisao. As ANC de alguns
Estados-Membros com mercados de IRPPP mais desenvolvidos tinham, em geral,
praticas de supervisdao bem estabelecidas mesmo antes de a EIOPA ter introduzido
estes instrumentos. Por conseguinte, na pratica, os instrumentos tiveram pouco
impacto no trabalho de supervisdo dessas ANC.

36 peer Review Work Plan 2023-2024.


https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2022-07/eiopa-bos-22-345_peer_review_work_plan_2023-2024.pdf
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Nas respostas ao inquérito do Tribunal, as ANC também referiram
frequentemente as dificuldades colocadas as atividades de supervisao pela natureza
de "harmonizacdo minima" do quadro regulamentar da UE e pela heterogeneidade dos
mercados nacionais de pensdes (ver anexo IV). Por ultimo, menos de um quinto das
ANC dos paises com IRPPP considerou que a EIOPA necessita de tarefas e poderes
adicionais para assegurar a convergéncia das praticas de supervisdo no dominio das
pensdes profissionais.

A EIOPA melhorou a avaliagao dos riscos sistémicos das IRPPP, mas
subsistem lacunas

No ambito do Sistema Europeu de Supervisao Financeira, a EIOPA é responsavel
pela avaliacdo da estabilidade financeira do setor das IRPPP. Esta tarefa abrange o
acompanhamento do setor e a publicacdo de relatérios periddicos, bem como a
realizacdo de testes de esforco a escala da UE®’. O Tribunal examinou em que medida
a EIOPA desempenhou estas duas funcdes e se o tinha feito de forma eficaz.

O quadro de recolha de dados da EIOPA tem sido progressivamente desenvolvido e
aperfeicoado desde 2004

A capacidade da EIOPA para analisar integralmente os riscos sistémicos das IRPPP
depende, em grande medida, da qualidade e exaustividade dos dados constantes da
comunicacdo de informacdes regulamentares e dos obtidos de fontes externas. A
Autoridade recolhe dados sobre as IRPPP ha varios anos e publica estatisticas conexas
desde 2004. Em paralelo, o quadro de recolha de dados tem vindo a ser
progressivamente desenvolvido e aperfeicoado, a partir sobretudo do Regulamento
EIOPA e de uma decisdo do Conselho de Supervisores da EIOPA®. A aplicacdo de uma
nova norma de "modelo de dados", em junho de 2023, tornou a transmissao de dados
mais harmonizada e automatizada.

Uma decisdo recente do Conselho de Supervisores visa reforcar a capacidade da
EIOPA para avaliar os riscos e vulnerabilidades e colmatar as lacunas de dados
existentes. Ndo obstante, mesmo apds a entrada em vigor da decisdo em 2025,
subsistem algumas lacunas, que continuardo a prejudicar a profundidade e a
exaustividade das avaliagdes de risco realizadas pela Autoridade.

37" Regulamento EIOPA, artigo 322.

3 EIOPA, Decision of the Board of Supervisors on EIOPA’s reqular information requests

regarding provision of occupational pensions information, 10 de fevereiro de 2023.


https://www.bankingsupervision.europa.eu/about/esfs/html/index.pt.html
https://committee.iso.org/sites/tc68/home/articles/content-left-area/articles/what-is-dpm.html
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-02/EIOPA-BoS-23%20-%20Decision%20on%20IORPs%20reporting.pdf.pdf
https://www.eiopa.europa.eu/system/files/2023-02/EIOPA-BoS-23%20-%20Decision%20on%20IORPs%20reporting.pdf.pdf
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Os relatoérios da EIOPA ndo se centram na capacidade dos regimes de pensoes para
gerar retornos suficientes a longo prazo

Desde 2011, a EIOPA publica um relatdrio sobre a estabilidade financeira duas
vezes por ano. Este documento acompanha e avalia os riscos nos setores dos seguros e
das IRPPP. Desde fevereiro de 2024, a Autoridade publica igualmente um painel de
riscos trimestral sobre as IRPPP. A finalidade deste painel é ajudar os leitores a
compreenderem o atual panorama de riscos e a tomarem decisdes informadas.

O Tribunal constatou que as publicacdes da EIOPA se centraram nos riscos e
vulnerabilidades imediatos e a médio prazo para o sistema financeiro. Ao mesmo
tempo, ndo ddo informacodes suficientes sobre a forma como estes riscos afetam a
capacidade dos regimes de pensdes para gerar retornos suficientes a longo prazo.
Também ndo abrangem os horizontes de longo prazo pertinentes para as IRPPP
(normalmente, 30 a 40 anos de poupanca seguidos de 20 a 25 anos de reforma). Por
conseguinte, ndo permitem compreender as potenciais implicagcdes a longo prazo dos
riscos sistémicos sinalizados.

O teste de esforgo a escala da UE realizado em 2022 ndo foi totalmente eficaz na
sinaliza¢do dos riscos sistémicos a que as IRPPP estdo expostas

Os testes de esforco desempenham um papel crucial na avaliagdo dos riscos
sistémicos dos sistemas financeiros, nomeadamente no que se refere as pensdes
profissionais. O cenario adverso deve ser grave e ao mesmo tempo plausivel. Dados
solidos e pressupostos realistas sdo essenciais para o desenvolvimento dos cenarios.

O Regulamento EIOPA exige que a Autoridade realize regularmente testes de
esforco e avalie a resiliéncia dos setores dos seguros e das pensdes profissionais de
reforma em varios cenarios adversos. Desde 2015, a EIOPA tem iniciado e coordenado
estes testes no dominio das pensdes profissionais, em cooperagao com o Comité
Europeu do Risco Sistémico. O anexo V apresenta uma panoramica dos cenarios e
resultados dos testes de esforgo entre 2015 e 2022.

Com base na analise do teste de esforco de 2022 e nas entrevistas com as partes
interessadas, o Tribunal constatou que os procedimentos da EIOPA para a realizacao
destes testes estdo globalmente bem desenvolvidos e funcionam eficazmente. Porém,
o Tribunal observou varias insuficiéncias na concec¢do do mais recente (o teste de
esfor¢co em matéria de clima, realizado em 2022) e nos pressupostos utilizados, tendo
embora em conta que se tratou do primeiro teste deste género (ver caixa 3).


https://www.eiopa.europa.eu/publications/financial-stability-report-june-2024_en
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Caixa 3 — Teste de esforco em matéria de clima de 2022: o primeiro
do género, mas com insuficiéncias

Para analisar o teste de esforco em matéria de clima de 2022, o Tribunal utilizou
como critérios de auditoria o quadro da EIOPA para os testes de esforco das IRPPP
e a metodologia e os cenarios desenvolvidos pelo organismo de normalizagao
pertinente, a Rede para a Ecologizagdo do Sistema Financeiro.

O Tribunal assinalou algumas insuficiéncias.

— O exercicio centrou-se nos efeitos no balanco a curto prazo, tendo a EIOPA
excluido do ambito do teste a liquidez e a capacidade de gerar retornos a
longo prazo, que o Tribunal considera essenciais para assegurar rendimentos
de reforma adequados.

— A énfase do teste de esfor¢o nos riscos de transicao ignora os riscos fisicos
imediatos, como inundag¢des ou fendmenos meteorolégicos extremos, o que,
na opinido do Tribunal, reduz a relevancia da avaliacdo dos riscos climaticos.

— As perdas sofridas pelas IRPPP no teste de esforco foram significativamente
inferiores as perdas reais em 2022, em cenarios semelhantes: um choque
sobre os precos da energia.

— Alguns dos principais pressupostos ndo assentavam em dados histéricos e/ou
coerentes com a narrativa do cenario. Era o caso, em especial, do
pressuposto de que a inflagdo s6 aumentaria moderadamente e regressaria
rapidamente ao objetivo de inflagdo do BCE. Além disso, o cenario ndo teve
em conta as pressoes inflacionistas decorrentes dos choques sobre os precos
da energia e da transicao ecoldgica.

Estas insuficiéncias afetaram a avaliagdo quanto a seguranca dos rendimentos de
reforma face a riscos sistémicos, bem como a capacidade de revelar as perdas
potenciais causadas pelas alteragdes climaticas.

Apesar das questdes apontadas quanto a concec¢ado especifica e aos pressupostos
do teste de esforgo de 2022, que foi um exercicio piloto dos testes em matéria de
clima, o Tribunal considera que este promoveu a elaboragao de uma taxonomia
unificada, podendo facilitar a adog¢do de cenarios mais pormenorizados em futuras
analises. O Tribunal observa igualmente que, de um modo geral, os testes de esforgo
realizados pela EIOPA desde 2015 cobriram os riscos relevantes para as IRPPP.


https://www.ngfs.net/ngfs-scenarios-portal/
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Tanto a Comissdao como a EIOPA tomaram varias medidas para informar os
cidadaos sobre a importancia de poupar para a reforma e sobre os diferentes tipos de
regimes de pensdes. As medidas visavam também aumentar a transparéncia, tanto em
relacdo a pensdes especificas como a um nivel agregado. O Tribunal examinou o
estado de execucdo destas iniciativas e a sua eficdcia, nomeadamente:

as informacgodes prestadas aos membros e beneficiarios das IRPPP através da
declaragao sobre os beneficios de pensado e os instrumentos de divulgagdo ao
dispor da EIOPA para melhorar a informacdo sobre as IRPPP;

os sistemas de acompanhamento das pensdes e os painéis de avaliagao das
pensdes, que visam proporcionar uma visdo global e uma comparacdo das
pensdes na UE. Inseridas no plano de agdo para a UMC de 2020, estas duas
medidas foram consideradas de grande importancia para sensibilizar os cidad3dos
da Unido para o rendimento que terdao na reforma, mas também para melhorar a
elaboracdo de politicas;

outras iniciativas da UE para melhorar a literacia em matéria de pensdes e
aumentar os niveis de poupanca para a reforma e a sustentabilidade em geral.

N3ao se aproveitou todo o potencial da declaragao sobre os beneficios de
pensao para melhorar o acesso a informagao

A Diretiva IRPPP Il introduziu novos requisitos de informagao para as IRPPP,
designadamente a publicacdo de uma declaracdo anual sobre os beneficios de
pensdo>’. Este documento tem por finalidade ajudar os membros e os beneficidrios
das IRPPP a compreenderem o estado, as contribuicGes e os potenciais beneficios das
suas pensoes. Visa também apresentar-lhes dados sobre os custos e o desempenho
associados as suas poupancas-reforma.

39 Diretiva IRPPP Il, artigo 382.
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A introducdo da declaragdo sobre os beneficios de pensao ao abrigo da
Diretiva IRPPP Il aumentou a transparéncia das informacdes, o que foi corroborado
pelas partes interessadas entrevistadas e por 70% das ANC que responderam ao
inquérito do Tribunal. Contudo, o Tribunal constatou que ha varios elementos
importantes que estdo ausentes da diretiva, o que torna dificil aos membros e
beneficiarios compreenderem o desempenho passado e futuro do seu regime de
pensdes. Em especial, a Diretiva IRPPP Il ndo especifica suficientemente quais as
informacdes e os pressupostos que as IRPPP devem divulgar em relacdo as projecoes
de beneficios. Também ndo exige uma reparticdo exaustiva dos custos (ver anexo VI).

Em 2018, a EIOPA publicou um relatério exaustivo acerca da declaragao sobre os
beneficios de pensdo, apresentando principios e orientacdes pormenorizadas quanto a
concecdo e conteddo da mesma. No entanto, como a EIOPA ndo recolheu quaisquer
dados nem realizou avaliacdes sobre o conteldo das informacgdes prestadas aos
membros e beneficiarios através dos modelos nacionais da declaragdo, desconhece-se
em que medida as ANC tém seguido as orientacdes.

Além disso, em 2020, na sequéncia de consultas com varias partes interessadas
(designadamente as ANC, organizacGes de consumidores e representantes do setor) e
de um processo de testes, a EIOPA elaborou dois modelos de declaracdo sobre os
beneficios de pensdo*’ que incluiam elementos importantes ndo especificados na
diretiva. Segundo a EIOPA, a Eslovaquia é o Unico pais que utiliza um dos modelos.
Existem varias razOes para esta reduzida utilizacdo, entre as quais a sua natureza ndo
vinculativa, mas também atrasos significativos no lancamento e o facto de ja existirem
previamente modelos nacionais. Por conseguinte, os esforcos da EIOPA neste dominio
acabaram por ndo contribuir para aumentar a transparéncia e a comparabilidade das
informacgdes ao nivel da UE.

0 EIOPA, ficheiros compactados da declaracéo sobre os beneficios de pensédo [em inglés],
25 de marco de 2020.


https://www.eiopa.europa.eu/publications/pension-benefit-statement-packaged-files_en

50

Os instrumentos da EIOPA nao proporcionaram transparéncia quanto
aos custos e retornos dos membros e beneficiarios das IRPPP

93 AEIOPA criou um conjunto de instrumentos para acompanhar os mercados dos

seguros e das pensdes, apontar tendéncias relativas aos produtos e detetar problemas

de conduta empresarial que possam representar um risco para os consumidores e para

os mercados financeiros. Ndo obstante, devido sobretudo a falta de dados, estes

instrumentos quase ndo abrangeram as IRPPP (ver figura 9).

Figura 9 — Principais instrumentos da EIOPA para informacgao aos

consumidores

Utilizacao no contexto especifico das IRPPP

mmm Utilizacdo a respeito das IRPPP

Poucos dados sobre utilizagao a respeito das IRPPP
(utilizacdo sobretudo para o setor dos seguros)

mmm Sem utilizacdo a respeito a respeito das IRPPP

Relatorio sobre as
tendéncias do
consumo

Sinalizagao e andlise
dos padroes e
comportamentos
mais recentes entre
0s consumidores

Fonte: TCE.
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Além disso, no que diz respeito ao relatdrio da EIOPA sobre os custos e o
desempenho passados, que é um dos dois relatérios mais relevantes para as IRPPP, o
Tribunal apontou varias lacunas especificas:

o relatério inclui apenas um indicador de custos, o racio das despesas (taxa anual
expressa em percentagem do investimento), que ndo denota todos os tipos de
custos e encargos associados as IRPPP e ndo pormenoriza as componentes
especificas;

o racio das despesas ndo é compardvel entre Estados-Membros devido as
diferentes metodologias de calculo;

o relatério carece de dados exaustivos sobre o desempenho das IRPPP, pois o
racio das despesas que utiliza ndo da uma imagem completa do desempenho
global destas instituicdes;

o relatério ndo inclui quaisquer informacdes das ANC sobre os riscos associados a
relacdo custo-beneficio para as IRPPP (ou seja, uma avaliagdo sobre se os
produtos estdo em consonancia com as necessidades do mercado-alvo,
analisando designadamente os riscos de mercado, de retorno dos ativos,
operacionais, de liquidez e de transparéncia), ao contrdrio do que acontece em
relagcdo aos produtos de seguros, embora a compreensdo destes riscos seja
essencial para a protecdo eficaz dos membros e beneficiarios.

A proépria EIOPA ndo publica dados sobre o desempenho passado das IRPPP.
Todavia, segundo a Better Finance* (a Unica fonte disponivel), os retornos a médio e
longo prazo das pensdes profissionais na UE sao relativamente modestos. Com
periodos de detencdo de trés, cinco e sete anos, os retornos medianos anualizados,
apos os encargos e a inflacdo, sdo negativos. S6 com periodos superiores a dez anos é
gue comecgam a chegar a cerca de 1% (ver figura 10).

41 Better Finance, Will you afford to retire? | The Real Return of Long-term and Pension

Savings | 2024 Edition, quadro GR.3, p. 27.


https://betterfinance.eu/publication/will-you-afford-to-retire-2024/
https://betterfinance.eu/publication/will-you-afford-to-retire-2024/
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Figura 10 — Desempenho anualizado das pensoes profissionais em
termos reais com diferentes periodos de deteng¢ao (2000-2023)

Legenda Melhor
Mediana — 0,0% — Mediana

Pior

20%
10%

0%

1,3%

0,7% -03%  %9% ’
-4,8%
-10%
Periodo de 1ano 5 anos 10 anos
detencao 2023 2019-2023 2014-2023
3 anos 7 anos 24 anos
2021-2023 2017-2023 2000-2023

Fonte: TCE, com dados da Better Finance.

Para efeitos de comparacdo, de acordo com a Better Finance, uma carteira
tedrica composta em igual proporcdo por agoes e obrigacdes da UE teria gerado,
durante o mesmo periodo, uma rendibilidade anual média de cerca de 1,9%, apds os
encargos e a inflacdo. Esta comparacdo significa que, em prazos mais longos (sete anos
ou mais), cerca de 75% das pensdées profissionais da amostra analisada pela
Better Finance ndo superariam o desempenho do indice de referéncia tedrico do
mercado de capitais (ou seja, a carteira equilibrada composta por aces e obrigacdes
da Unido). Estes valores suscitam preocupacdes quanto a capacidade das IRPPP para
proporcionar rendimentos de reforma adequados aos beneficiarios.


https://betterfinance.eu/publication/will-you-afford-to-retire-2024/

53

As medidas da Comissao para proporcionar uma visao global sobre as
pensodes nao se concretizaram

O plano de acdo da Comissdo para a UMC, de 2020, incluiu medidas que visavam
assinalar os dados e a metodologia pertinentes para o desenvolvimento de painéis de
avaliacdo das pensdes e elaborar boas praticas para a criacdo de sistemas nacionais de
acompanhamento das pensées. Estes instrumentos adicionais destinavam-se a
aumentar a transparéncia quanto aos défices das pensdes a nivel individual e nacional.

Os sistemas de acompanhamento das pensdes proporcionam as pessoas uma
visdo abrangente dos seus direitos de pensdo provenientes de vdrias fontes,
designadamente as pensdes publicas, profissionais e individuais. Ajudam-nas a
compreender o rendimento total que terdo na reforma, a apontar eventuais
défices e a tomar decisdes fundamentadas sobre poupangas ou investimentos
adicionais.

Os painéis de avaliagao das pensdes proporcionam aos Estados-Membros um
panorama mais abrangente sobre a adequacdo dos seus regimes de pensoes.
Oferecem uma visao agregada a nivel macro, ajudando os decisores politicos e as
partes interessadas a acompanhar a evolugdo das pensGes nos diferentes paises e
os indicadores demograficos ao nivel da UE. Visam servir de base a decis6es mais
bem informadas e melhorar a gestao dos regimes de pensoes.

Embora muitos Estados-Membros tenham um sistema de acompanhamento das
pensdes, este abrange principalmente as pensées publicas (o primeiro pilar). Varios
Estados-Membros (Bélgica, Dinamarca, Alemanha, Esténia, Franca, Croacia, Letdnia,
Paises Baixos, Eslovaquia e Suécia) tém um sistema que abrange pelo menos dois
pilares. Os restantes ndo oferecem atualmente aos seus cidaddos, num so local, uma
visdo abrangente dos direitos de pensao ou ndo dispdem de qualquer sistema de
acompanhamento. Esta falta de informacdo completa pode prejudicar a capacidade de
os cidadaos planearem eficazmente a reforma. Além disso, embora esteja disponivel
ao publico um conjunto de estatisticas sobre pensdes, nenhum Estado-Membro criou
ainda um painel de avaliagdo a nivel nacional que oferega vantagens semelhantes as
do painel proposto pela EIOPA, tais como a facilidade de comunicacdo, a integralidade
e a exaustividade (ou seja, apresentando uma gama de indicadores que esclarecem
diferentes aspetos da adequacdo e da sustentabilidade das pensdes).
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Ao nivel da UE, os esforcos para melhorar as informacdes sobre os direitos de
pensdo das pessoas, em especial dos trabalhadores maéveis, incluiram o
desenvolvimento de um servico europeu de acompanhamento das pensdes que estd a
ser testado desde 2018. A Comissao deu passos no sentido do seu langamento no final
de 2024, ligando mais sistemas de acompanhamento nacionais ao sistema europeu e
oferecendo um intercambio de boas praticas sobre sistemas deste tipo.

Também foi aventada a criacdo de um painel europeu de avaliagdo das pensdes
gue pudesse apresentar uma visao global a escala da UE sobre os regimes de pensdes
e os défices que se mantém nos Estados-Membros. Até a data, ndo foram tomadas
mais medidas em relacdo a este painel devido a falta de dados.

Como solicitado pela Comissao, a EIOPA apresentou em 2021 conselhos
técnicos sobre ambas as medidas®?, proporcionando uma anélise alargada e sugerindo
possiveis boas praticas. As consultas publicas da EIOPA sobre os painéis de avaliagdo
das pensdes revelaram que o apoio das partes interessadas nacionais a esta iniciativa é
apenas parcial. Embora as propostas tenham sido discutidas com os Estados-Membros,
ndo se chegou a consenso e, desde entdo, a Comissao ndo tomou quaisquer medidas
politicas para lhes dar seguimento.

A EIOPA continuou os trabalhos sobre os painéis de avaliacao das pensdes,
tendo lancado o projeto-piloto de um painel europeu com a cooperacgao voluntaria dos
Estados-Membros. A contribuicdo destes é essencial para colmatar lacunas de dados
cruciais. Porém, em fevereiro de 2024 o Conselho de Supervisores da EIOPA decidiu
ndo prosseguir esta iniciativa devido a inexisténcia de um pedido especifico nesse
sentido por parte da Comissao e a escassez de recursos. A Comissao decidiu também
ndo assumir a lideranca e ndo tomou quaisquer outras medidas (por exemplo, criar ela
mesma um painel ou formular recomendac¢ées). O Tribunal regista, no entanto, que as
recentes declaracdes e conclusdes do Eurogrupo e do Conselho** destacam um
compromisso renovado com esta iniciativa.

42 EIOPA, Technical advice on the development of pension dashboards and the collection of

pensions data e Technical advice on the development of pension tracking systems,
1 de dezembro de 2021.

% Reunido extraordindria do Conselho Europeu (17 e 18 de abril de 2024) — Conclusdes e

Conclusdes do Conselho sobre a adequacgdo das pensdes, junho de 2024.


https://www.eiopa.europa.eu/document/download/398a04ca-4f92-4656-877f-d12020e57846_en?filename=Technical%20Advice%20on%20Pensions%20Dashboard
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/398a04ca-4f92-4656-877f-d12020e57846_en?filename=Technical%20Advice%20on%20Pensions%20Dashboard
https://www.eiopa.europa.eu/document/download/8d3ed6f9-4bdf-44f4-a56c-fda2094a23b0_en?filename=Technical%20advice%20on%20the%20development%20of%20Pension%20Tracking%20Systems
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-12-2024-INIT/pt/pdf
https://data.consilium.europa.eu/doc/document/ST-11398-2024-INIT/pt/pdf
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Antes das iniciativas relativas ao painel de avaliacdo e ao acompanhamento, a
Comissao ja publicava, a cada trés anos, dois relatdrios sobre as pensdes: um sobre a
adequacdo (desde 2012) e outro sobre o envelhecimento na UE (desde 2006)**. Ambos
contém informacdes pertinentes sobre a arquitetura dos regimes de pensdes dos
Estados-Membros, mas o Tribunal constatou que ndo apresentam uma visdo completa
dos regimes, nomeadamente informacdes fundamentais sobre as IRPPP.

Tendo em conta as tendéncias demograficas atuais e previstas e a sua
influéncia no mercado de trabalho, é essencial que os cidaddos tenham acesso a
informacgdes exaustivas sobre as pensdes a medida que se aproximam da reforma. Esta
transparéncia é igualmente importante para os governos, permitindo-lhes dar resposta
a questado da sustentabilidade dos regimes de pensdes e assegurar a estabilidade
orcamental. Os sistemas de acompanhamento e os painéis de avaliacdo das pensdes
dao informacdes valiosas sobre a adequacado e a sustentabilidade das mesmas,
permitindo as autoridades publicas assinalar e rapidamente suprir os défices a medida
que vao surgindo.

Outras iniciativas da UE para promover a sustentabilidade dos regimes
de pensoes e as poupancas-reforma individuais tiveram um ambito
modesto

No relatério anual publicado em 2024, o Conselho Orcamental Europeu
salientou uma vez mais as implicacdes da evolucao demografica para a
sustentabilidade dos regimes de pensdes e para os orcamentos*’. Como se pode inferir
de varias fontes e nomeadamente do presente relatério, a adequacao das pensdes
também suscita uma grande preocupacao social, que pode por em causa o modelo de
economia social de mercado em que a UE assenta.

4 Comissdo, The 2024 pension adequacy report e 2024 Ageing Report. Economic and
Budgetary Projections for the EU Member States (2022-2070).

% Conselho Orgamental Europeu, Annual Report 2024, caixa 5.1.


https://op.europa.eu/pt/publication-detail/-/publication/c854e35f-2eb1-11ef-a61b-01aa75ed71a1
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
https://economy-finance.ec.europa.eu/publications/2024-ageing-report-economic-and-budgetary-projections-eu-member-states-2022-2070_en
https://commission.europa.eu/document/download/bd052cb4-9595-4738-8042-2f87060d6fa4_en?filename=EFB%202024%20Annual%20Report.pdf
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Desde 2011, no contexto do Semestre Europeu, a Comissdao emitiu
quase 450 recomendacdes especificas por pais relacionadas com as pensdes*®.
Durante o periodo abrangido pela presente auditoria, foram
formuladas 29 recomendacdes neste dominio (ver anexo VII), que se centraram na
sustentabilidade financeira dos regimes de pensdes e ndo na adequacdo das pensdes.
Em especial, desde 2019, apenas duas recomendagdes relacionadas com as pensdes
incidiram nas pensoes profissionais, tendo sido dirigidas a apenas um Estado-Membro
(os Paises Baixos). A Comissdo considerou que os progressos na execucdo das
recomendacdes até ao final de 2024 eram substanciais.

No ambito do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia (MRR), os
Estados-Membros recebem financiamento associado a medidas que dao resposta a
totalidade ou a um subconjunto significativo das recomendacgdes especificas por pais
de 2019-2020. Embora nenhum dominio de intervengao do MRR diga diretamente
respeito as pensoes, os Estados-Membros incluiram no Mecanismo 26 medidas
relacionadas com os seus regimes de pensdes. Cinco delas, que variam em termos de
ambito e profundidade, dizem respeito as pensdes profissionais (duas medidas em
Chipre, uma na Alemanha, uma em Espanha e uma nos Paises Baixos; ver exemplos na
caixa 4). O verdadeiro impacto orgamental destas reformas so serd visivel a longo
prazo./

Caixa 4 — Exemplos de medidas do MRR relacionadas com pensoes
profissionais

Alemanha: desenvolvimento de um portal digital que apresenta uma visao global
das pensdes, permitindo aos cidaddos obter informacdes sobre as prestacdes
individuais de pensdes provenientes dos trés pilares e apontar eventuais medidas
gue precisem de tomar.

Paises Baixos: introducdo de mudancas nos regimes de pensdes para aumentar a
equidade, designadamente com a entrada em vigor da lei que reforma o segundo
pilar do sistema, que abolira a redistribuicdo sistémica entre diferentes grupos
etarios (pensdo adequada para todas as geragoes).

Fonte: TCE.

" Journal of Common Market Studies, Financial Sustainability Above All Else? Drivers and

Types of Pension Reform Recommendations in EU Socio-economic Governance, 2024,
pp. 1-23.


https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.julkari.fi/bitstream/handle/10024/149942/Financial-Sustainability-Above-All-Else-Drivers-and-Types-of-Pension-Reform-Recommendations-in-EU-Socio-economic-Governance.pdf?sequence=1&isAllowed=y
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A Comissao e a EIOPA tomaram outras medidas para melhorar a literacia
financeira (ver anexo VIII). O seu ambito de aplicacdo foi modesto, devido as reduzidas
competéncias da UE nos dominios das pensdes e da educacdo, e ndo se centrou
especificamente nas IRPPP. No ambito do plano de agao para a UMC de 2020, a

Comissdo também explorou e promoveu a possibilidade de inscricdo automatica nos
regimes de pensdes.
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Conclusoes e recomendacoes

O Tribunal conclui que as medidas tomadas pela Comissao e pela Autoridade
Europeia dos Seguros e PensGes Complementares de Reforma (EIOPA), tendo em
conta as competéncias de cada uma, ndo tém sido eficazes até a data para aprofundar
o mercado interno das pensdes profissionais, reforcar o papel das instituicdes de
realizacdo de planos de pensdes profissionais (IRPPP) transfronteiricas e desenvolver
um produto individual de reforma pan-europeu.

Em especial, o Tribunal constatou que:

a atividade transfronteiri¢a das IRPPP continua a ser residual e concentrada nos
poucos Estados-Membros onde as pensdes profissionais ja tinham criado raizes,
devido sobretudo a fatores que ndo sdao da competéncia da UE (incluindo a
legislagdo nacional nos dominios social, laboral e fiscal) e estdo fora do alcance
atual das iniciativas legislativas da Unido;

o Produto Individual de Reforma Pan-Europeu (PEPP), proposto pela Comissao,
ndo demonstrou ser uma opcao alternativa de poupanca-reforma para os
cidaddos da UE nem despertou o interesse do lado da oferta, sobretudo devido a
falta de incentivos fiscais, ao limite maximo de 1% para os custos e a existéncia de
alternativas;

os esforgos da EIOPA para promover a convergéncia em matéria de supervisdo e a
protecdo dos membros deste tipo de regimes ndo foram totalmente eficazes,
devido a natureza de "harmonizacdo minima" do quadro em que a Autoridade
atua e a falta de adesdo as suas iniciativas por parte das autoridades nacionais
competentes (ANC);

a avaliagao feita pela EIOPA sobre os riscos especificos e sistémicos das IRPPP
melhorou, mas continua incompleta;

as iniciativas da Comissdo e da EIOPA para aumentar a transparéncia das
informacdes e a sensibilizacdo do publico em relagdo aos produtos de pensdes,
bem como aumentar a literacia financeira dos cidaddos sobre as pensdes
profissionais foram modestas em termos de ambito e escala.
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A Comissdo apresentou as propostas legislativas para a revisdo da
Diretiva IRPPP e para o Regulamento PEPP sem provas suficientes, tal como também
salientado pelo Comité de Controlo da Regulamentacdo. Além disso, subsistem
problemas de conce¢ao em ambos os atos legislativos. Em especial, a Diretiva IRPPP |l
gerou requisitos regulamentares mais exigentes para as IRPPP transfronteiricas em
comparacdo com os regimes de pensdes profissionais nacionais. Com base nas suas
constatacdes de auditoria, o Tribunal considera que, no dmbito do atual quadro de
harmonizagao minima, nao é possivel dar passos significativos no desenvolvimento de
um mercado interno das pensoes profissionais através de alteragdes progressivas.

Por ultimo, a Comissao nao criou um quadro adequado de acompanhamento
do desempenho, com indicadores que lhe permitam avaliar a eficdcia da
Diretiva IRPPP Il. Também ndo cumpriu o prazo para a avaliagdo ex post da diretiva,
devido a grande demora na sua transposicao. Por isso, ndo tem uma visao geral das
razGes pelas quais os seus objetivos ndo foram alcancados. A avaliacdo do
Regulamento PEPP esta prevista apenas para marco de 2027 (ver pontos 31 a 51).
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A Comissdo deve antecipar a data de conclusdo da avaliacdo sobre as razoes para a
falta de adesdo ao PEPP e decidir se este projeto deve ser prosseguido ao nivel da UE,
alterado ou retirado.

Prazo de execug¢do: dezembro de 2025

Embora a Diretiva IRPPP Il tenha melhorado as normas de governacdo e
reforcado determinados poderes de supervisdo das ANC, o Tribunal conclui que a
aplicagdo e a garantia do seu cumprimento variam consideravelmente entre os
Estados-Membros. A maioria das ANC valoriza a flexibilidade de poder ir além das
normas minimas fixadas na Diretiva IRPPP Il e, muitas vezes, complementa-as na
legislagdo nacional. Algumas ANC ainda estdo a dar os primeiros passos na adogao de
uma abordagem baseada no risco, contribuindo ainda mais para divergéncias no
qguadro de supervisdo. As diferencas devem-se a escolha do instrumento juridico, isto
¢é, de uma diretiva (que os Estados-Membros tém de transpor para o direito nacional)
em vez de um regulamento (que é diretamente aplicavel), bem como a estratégia de
"harmonizag¢do minima". Acresce que a falta de um requisito de dever de diligéncia, de
medidas suficientes para resolver os conflitos de interesses e de um procedimento
para o tratamento das reclamacdo dos membros da azo a lacunas importantes no
qguadro de supervisdo. Além disso, outras questdes, como a inexisténcia de
comunicacao regular de informacdes para fins de supervisdo, prejudicam a
qualidade e a coeréncia da supervisdo em toda a UE (ver pontos 52 a 64).

Por ultimo, a revisdao da Diretiva IRPPP ndo introduziu, como previsto,
salvaguardas suficientemente sélidas contra a arbitragem regulamentar
(ver pontos 65 a 68).
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Quando da revisdo da Diretiva IRPPP Il, a Comissdo deve suprir a necessidade de
reforco do quadro de supervisdo, nomeadamente:

a) aalteracdo dos requisitos prudenciais vigentes de forma a refletir plenamente os
riscos especificos relacionados com os regimes de contribuicdes definidas, o que
deve incluir a introducdo de um principio expresso de dever de diligéncia (que
abranja o objetivo de proporcionar retornos adequados) e de mais salvaguardas
contra conflitos de interesses, bem como a criagdo de um quadro claro para o
tratamento de reclamacoes;

b) o aumento das normas minimas e da qualidade da supervisdo, bem como a
introducdo de salvaguardas expressas contra o risco de arbitragem regulamentar.

Prazo de execugao: quando da revisao da Diretiva IRPPP Il

Os esforcos da EIOPA para aumentar a convergéncia em matéria de supervisdo
em toda a UE sdo dificultados pelo facto de esta Autoridade ndo poder propor normas
técnicas e utilizar pouco os instrumentos de que dispde. Em relacdo aos instrumentos
que a EIOPA de facto utilizou, a adesao por parte das ANC foi baixa. As dificuldades
colocadas pela natureza de "harmonizacdo minima" do quadro regulamentar da Unido
e pela heterogeneidade dos regimes nacionais de pensdes reduziram ainda mais o
impacto dos esforcos da EIOPA. Embora esta tenha definido principios de supervisao
eficazes, a atencdo e os recursos sdo consagrados sobretudo ao setor dos seguros, o
que reflete diretamente o seu atual mandato. Além disso, a EIOPA nao avaliou
plenamente a eficacia das suas iniciativas para promover a convergéncia em matéria
de supervisdo (ver pontos 69 a 78).

Partindo das avaliagdes iniciais da Diretiva IRPPP II, a EIOPA deve analisar a eficacia dos
instrumentos que utiliza, de modo a apontar lacunas e dar prioridade aos que tenham
maior impacto (nomeadamente orientacdes, recomendacdes e procedimentos por
violacdo da legislacdo da Unido) nos seus trabalhos futuros.

Prazo de execugao: 2027
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As publicagdes da EIOPA proporcionam uma base sélida para a compreensao
dos riscos sistémicos a que as IRPPP estdo expostas, mas ndo analisam
especificamente o impacto desses riscos nos retornos liquidos reais a longo prazo.
Além disso, ndo avaliam se as IRPPP conseguem gerar retornos superiores a inflagdo
para satisfazer as necessidades dos reformados nem abrangem periodos
suficientemente alargados, tendo em conta os horizontes de longo prazo relevantes
para as IRPPP (ver paragrafos 79 a 83).

Os testes de esforco tém sido realizados regularmente, e os procedimentos da
EIOPA para a sua realizacdao estdao bem desenvolvidos e sdo eficazes. Porém, o Tribunal
observou insuficiéncias no teste de esforco em matéria de clima realizado em 2022,
que foi o primeiro do género. Por conseguinte, considera que este teste nao foi
totalmente eficaz para revelar as vulnerabilidades das carteiras das IRPPP associadas
aos riscos decorrentes das alteragdes climaticas (ver pontos 84 a 87).

De forma a avaliar melhor os riscos sistémicos das IRPPP, a EIOPA deve:

a) sempre que pertinente, comunicar os impactos que as tendéncias de mercado e
0s riscos sistémicos apontados tém nos niveis de financiamento e na capacidade
das IRPPP para gerar retornos acima da inflagao, tendo em conta horizontes de
longo prazo;

b) assegurar que os futuros testes de esforco em matéria de clima incluam outros
parametros e pressupostos importantes para o setor (por exemplo, riscos fisicos e
efeito inflacionista mais pronunciado) que sejam suficientemente plausiveis e
graves para avaliar o impacto dos riscos sistémicos relevantes nas IRPPP.

Prazo de execucdo: a), 2026; b), préximo teste de esfor¢o em matéria de clima

As medidas da Comissdo e da EIOPA para melhorar a compreensao dos
cidaddos sobre as suas pensodes tém tido um ambito modesto, em parte devido as
reduzidas competéncias da UE neste dominio. A nivel individual, os modelos de
declaracao sobre os beneficios de pensao elaborados pela EIOPA para ajudar os
membros e os beneficidrios das IRPPP a compreenderem o estado das suas pensdes
ndo suscitaram a adesao das ANC. Além disso, ha limitacdes em termos de
disponibilidade de dados. Por isso, os instrumentos informativos da EIOPA,
predominantemente criados para o mercado dos seguros, nao proporcionam
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transparéncia suficiente acerca dos custos e retornos para os membros e beneficiarios
das IRPPP (ver pontos 88 a 96). Outras iniciativas da UE para aumentar a literacia
financeira ndo incidiram nas pensdes profissionais enquanto tal ou surtiram poucos
efeitos (ver ponto 108).

A EIOPA deve recolher, analisar e publicar sistematicamente dados comparaveis sobre
os custos e encargos, o desempenho passado e os riscos associados a relagdo
custo-beneficio das IRPPP em todos os Estados-Membros.

Prazo de execugdo: 2026

Do mesmo modo, as iniciativas politicas da Comissdo para proporcionar uma
visdo global e comparabilidade das pensdes na UE tém conhecido pouco éxito. Ha falta
de informacdo e transparéncia sobre as pensdes, tanto ao nivel dos cidaddos como
nacional. Em outubro de 2024, a Comissao estava apenas a iniciar a fase de
implantacdo do sistema europeu de acompanhamento das pensées. Em paralelo,
desde essa data, ndo tomou quaisquer medidas para dar seguimento ao painel
europeu de avaliagdo das pensdes. Estes instrumentos permitem obter uma visao
abrangente e a escala da Unido sobre os regimes de pensdes e assinalam os défices
existentes nos Estados-Membros. A elaboragdo de politicas fundamentadas, tanto a
nivel nacional como da UE, exige dados exatos e transparentes. As recomendacdes
especificas por pais formuladas no ambito do Semestre Europeu e as medidas dos
planos nacionais de recuperacado e resiliéncia pouco incidem nas pensdes profissionais
(ver pontos 97 a 107).

A Comissdo deve aumentar a transparéncia dos dados sobre os défices das pensodes,
tanto ao nivel dos cidaddos como nacional, dando seguimento as medidas relativas aos
sistemas de acompanhamento e aos painéis de avaliacdo das pensdes.

Prazo de execuc¢do: dezembro de 2025
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O presente relatério foi adotado pela Camara IV, presidida por Mihails Kozlovs,
Membro do Tribunal de Contas, no Luxemburgo, na sua reunido de 8 de abril de 2025.

Pelo Tribunal de Contas

Tony Murphy
Presidente
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Anexos

Anexo | — Panoramica das pensoes que integram o primeiro e segundo pilares nos seis Estados-Membros
incluidos na amostra (2023)

PRIMEIRO PILAR Bélgica Alemanha Italia Paises Baixos Roménia Eslovaquia*
Tipo REP REP REP REP REP REP
Obrigatoriedade ° ° ° ° ° °
Nl]m.ero.de 00° .....................' 00000000000° 000° 0000° o/00
pensionistas 1,1 (pilar 1a)
(em milhdes) 2,6 21,2 11,4 3,6 4,6 1,8 (pilar 1b)

Pensao média
(em euros)

1933 1550 1198 1458 404 649%*

Nota: REP — Regime de reparti¢éo

* Na Eslovdquia: para efeitos de apresentacgdo, sGo agregadas no primeiro pilar as pensées publicas (pilar 1a) e as pensées privadas do segundo pilar (pilar 1b: pensées obrigatérias com
participagdo automdtica, mas com possibilidade de saida no prazo de dois anos).

** Na Eslovdquia: a figura inclui apenas a média das pensées publicas do primeiro pilar (sem considerar o montante dos rendimentos pagos pelas pensées privadas do segundo pilar).



SEGUNDO PILAR Bélgica Alemanha Italia Paises Baixos i qui
Obrigatoriedade ° ° ° 0 ° @
Caracteristicas Compromissos de  Pensionskassen (IRPPP), Fundos de pensées Fundos de Gestoras de pensoes Gestoras de
pensdes (coletivos ou  Pensionsfonds (IRPPP), contratuais, abertos e pensodes, pensoes
individuais) geridos regimes de seguros preexistentes instituicoes de complementares
por IRPPP e diretos prémios de (IRPPP)
seguradoras pensoes

Ativos sob gestao (em
mil milhdes de euros)

109 25, 3,5
@ Ativos sob gestao,
= 3,5
apenas IRPPP (em mil “ P
milhées de euros) o000° o00000° ee (Y °
@ Numero de pessoas 4,5 16,6 6,7 1,0 8,2 0,9

cobertas (em milhées)

Cobertura das IRPPP . ‘ ’ . ‘

42% ~27% ~26% - [} 35,8%
Regime aplicavel « Diretiva IRPPP II * Diretiva IRPPP II * Diretiva IRPPP Il * Diretiva IRPPP Il * Direito nacional « Diretiva IRPPP II
« Direito nacional « Direito nacional « Direito nacional * Solvéncialll
* Solvéncia ll * Solvéncia ll
Tipo de tributagao*** T T ITT T T Tl

* Na Eslovdquia: as IRPPP recaem no terceiro pilar (aqui apresentadas no segundo pilar) e as suas pensées sdo obrigatdrias para algumas categorias de empregos.

** Nos Paises Baixos: as seguradoras também oferecem pensées do segundo pilar no mercado neerlandés, mas ndo existem dados sobre a sua quota de mercado. A dimenséo global do
mercado das pensées profissionais situa-se, por isso, acima do valor apresentado para os ativos sob gestdo por IRPPP.

Tipo de tributagdo™**

IIT ("isengdo-isen¢do-tributacao”) — as contribuicoes estdo isentas, os rendimentos de investimento e os retornos de capital do fundo de pensées estdo isentos e as prestacées sdo incluidas
na matéria tributdvel do imposto sobre o rendimento das pessoas singulares.

ITT ("isengdo-tributacdo-tributagdo”) — as contribuicoes dos trabalhadores estdo isentas, os retornos dos investimentos sdo tributados e os beneficios sdo tributados.

FHXTE ("tributagao-tributacdo-isencdo”) - as contribuicées sdo tributadas, os juros sao tributados e as prestagdes estdo isentas; sao aplicados incentivos financeiros a tributacdo das
contribuigées.

Fonte: TCE, com dados da EIOPA e das autoridades nacionais competentes.
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Anexo Il — Taxa de pessoas em risco de pobreza por idade
(2023)

18-64 @ @ 65+

Uniao Europeia _—
Esténia
Let6nia
Lituania
Croacia
Malta

Chipre
Bulgaria
Eslovénia
Alemanha
Paises Baixos
Portugal
Austria
Irlanda
Polénia

Bélgica

Percentagem de pessoas mais
velhas em situacao de
pobreza superior a das
pessoas em idade ativa

Hungria
Republica Checa

Finlandia

Espanha i
P Percentagem de pessoas mais

velhas em situagao de
pobreza inferior a das
pessoas em idade ativa

Grécia

Italia
Roménia
Suécia
Franca
Dinamarca
Luxemburgo

Eslovaquia

50%  40%  30%  20% 10% 0% 10%  20% 30%  40%  50%

Fonte: TCE, com dados do Eurostat.


https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/ilc_li02__custom_12832968/default/table?lang=en
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Anexo lll - Sintese dos instrumentos de convergéncia em matéria de supervisao utilizados pela EIOPA a
respeito das IRPPP

Instrumento

Pareceres dirigidos as ANC

Declaragoes de

supervisao

Avaliagoes pelos
pares

Procedimentos por
violagdo da legislacdo da
Uniao

Resolver a falta de convergéncia das praticas de supervisdo, que se devem a

Dar resposta a
divergéncia das praticas
em dominios em que as
regras estao

Realizar uma
avaliacdo objetiva e
uma comparagao de

Utilizados quando existe
uma infragdo sistémica ou
repetida do direito da UE

(més e ano)

4) Parecer sobre a supervisdo da gestdo dos riscos ambientais, sociais e
de governacgdo enfrentados pelas IRPPP (julho de 2019)

5)  Parecer sobre a comunicagdo de informagdes para fins de supervisdo
sobre os custos e encargos das IRPPP (outubro de 2021)

6) Parecer sobre a supervisdo da avaliagdo dos riscos a longo prazo pelas
IRPPP que oferecem regimes de contribui¢cdes definidas
(outubro de 2021)

incluindo no que
respeita a adequacao
para atividades
transfronteirigas
(novembro de 2020)

pelas IRPPP
(avaliagdo inicial:
abril de 2019;
seguimento:
setembro de 2023)

Finalidade . . o concretamente . .
diferentes interpretagdes do quadro regulamentar . . algumas ou de todas | com um impacto direto
definidas e as diferencgas . P -
se devemn sobretudo a as atividades das significativo nos objetivos
‘s . ANC da EIOPA
praticas de supervisdo
distintas
1) Parecer sobre a utilizagdo de documentos de governacgao e de
avaliagdo dos riscos na supervisdo das IRPPP (julho de 2019)
2) Parecer sobre a aplicagdo pratica do quadro comum para a avaliagdo Declaragdo de Anidlise pelos pares
dos riscos e a transparéncia das IRPPP (julho de 2019) supervisao sobre boas sobre as praticas de
3)  Parecer sobre a supervis3o da gestdo dos riscos operacionais praticas no ambllto do supervisdo a respeito Recom,el.ndagéo ao
enfrentados pelas IRPPP (julho de 2019) processo de registo ou da aplicacdo da regra | secretario das IRPPP sobre
Tema autorizagao das IRPPP, do "gestor prudente" | as medidas necessarias

para cumprir a
Diretiva (UE) 2016/2341
(dezembro de 2023)

Fonte: TCE.




Anexo IV — Exemplos de observac¢oes dos Estados-Membros sobre as dificuldades do trabalho de
convergéncia em matéria de supervisao desenvolvido pela EIOPA

E preciso ndo esquecer que a Diretiva
IRPPP Il é de harmonizagao minima,
abrangendo a supervisdo prudencial e os
requisitos de divulgacao, e que para os
produtos de pensées profissionais o mais
importante é a legislagao social e laboral.

Os instrumentos da EIOPA tém sido uteis para
pr a convergéncia em matéria de supervisao

em todos os Estados-Membros da UE

Seria muito dificil alcangar a convergéncia
em matéria de supervisao, pois o mercado
europeu das pensoes profissionais é
heterogéneo e a IRPPP Il é uma diretiva de
harmonizag¢dao minima.

A EIOPA necessita de tarefas e poderes adicionais para
assegurar a convergéncia das praticas de supervisao em
matéria de pensodes profissionais

[...] a supervisao das pensoes
profissionais nao se refere apenas ao
quadro prudencial (IRPPP I1), mas
também as disposicdes (nacionais) da
legislacdo social e laboral aplicaveis aos
regimes de pensdes, que sao diferentes
em todos os paises.

[...] a EIOPA devera utilizar o seu
conjunto de instrumentos (que pode
eventualmente ser alargado de forma
razodvel) para criar incentivos e
assegurar que as praticas de supervisdo
sdo aplicadas de uma forma que alcance
resultados de supervisdao comparaveis,
tendo em conta a dimensao, a
complexidade e o perfil de risco do
mercado de IRPPP em questao.

Nota: respostas ilustrativas retiradas das observacdes feitas por algumas das 27 ANC que responderam ao inquérito do Tribunal.

@ Concorda
) Néao concorda nem discorda
@ Discorda/discorda totalmente

Fonte: inquérito do TCE.

[...] consideramos que uma convergéncia
de grande alcance na supervisao das
pensdes nao é necessaria nem desejavel.
Para proteger os interesses de todos os
cidaddos da UE que poupam para as suas
pensoes, é preciso um acordo ao nivel da
Unido sobre normas minimas de
qualidade e principios comuns e, depois,
deixar ao critério dos Estados-Membros a
definicao dos pormenores que melhor
refletem as especificidades nacionais.

N&o é possivel prosseguir a convergéncia
em matéria de supervisao das pensoes
profissionais na mesma medida que para
outros setores financeiros, devido as
especificidades dos quadros nacionais e a
natureza de harmonizacdo minima da
Diretiva IRPPP II.
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2015

2017

2019

2022

Fonte: TCE.

Ambiente
com taxas de
juro baixas e
aumento da
esperanca
de vida

Resiliéncia a
condicOes de
mercado
adversas

Resiliéncia a
cenarios de
mercado
adversos e
transferéncia
de choques

Cenario de
alteracdes
climaticas

Taxas de juro baixas por
um periodo longo e
aumento da esperanca de
vida

Choque nos mercados
acionistas da UE e queda
das taxas de juro sem
risco

Reavaliagao subita dos
prémios de risco e
choques nas taxas de juro
nos prazos curtos,
resultando num aumento
das taxas de rendibilidade
e no alargamento das
margens de crédito
(spreads)

Transicao subita e
desordenada para a
neutralidade climatica,
com um aumento
acentuado dos precos das
emissOes carbdnicas e

da energia
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Sublinhou vulnerabilidades nos
regimes de prestacdes
definidas e de contribuicoes
definidas, mostrando que
muitas IRPPP teriam dificuldade
em satisfazer os passivos num
cenario de taxas de juro baixas
por um longo periodo.

Revelou défices de
financiamento em muitas IRPPP
e destacou o potencial impacto
na economia real e nos
mercados financeiros. Os
ajustamentos necessarios para
restabelecer a sustentabilidade
das IRPPP recairiam
desproporcionadamente sobre
as geracOes mais jovens.

A situagao financeira das IRPPP
seria fortemente abalada a
curto prazo, exigindo apoio
financeiro das empresas
patrocinadoras/de outros
mecanismos de seguranca. Se
estes efeitos a curto prazo se
tornassem permanentes,
haveria impactos a longo prazo
nos futuros rendimentos de
reforma dos membros.

Registar-se-ia uma queda global
consideravel (12,9%) nos ativos,
que seria ha maioria
compensada por uma queda
nos passivos devido ao
aumento das taxas de juro sem
risco.



Falta de uniformizagao: ndo existe uma
norma ou modelo comum para a declaragao
sobre os beneficios de pensdo; nem todas as
informacgdes pertinentes sao especificadas
(por exemplo, acerca da transi¢cdo de regimes
de pensdes de prestacdes definidas para
regimes de contribui¢des definidas)

Informagdes incompletas sobre os custos e
encargos: falta de requisitos regulamentares
para a comunicagdo de custos e encargos

Informagoes insuficientes sobre os riscos: a
comunicac¢ao incompleta de informacgdes
sobre os custos e encargos leva a falta de
orientagdes para a comunicacdo de
informacgdes acerca dos riscos associados a
relagdo custo-beneficio

Falta de dados sobre o desempenho: ndo é
exigido que a declaracdo sobre os beneficios
de pensdo apresente o desempenho do
investimento ou uma breve indicacdo das
opc¢oes de investimento atuais

Auséncia de projegdes: ndo ha orientagGes
pormenorizadas sobre os pressupostos a
utilizar nem sobre as informacdes especificas
a incluir na declaracdo sobre os beneficios de
pensao

Falta de documento eletronico: apenas deve
ser disponibilizada uma copia em papel,
mediante pedido

Fonte: TCE.
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Em 2018, a EIOPA publicou um relatério
relativo a declaragao sobre os beneficios
de pensao, enunciando principios e
orientagdes quanto a concegdo e conteldo
da mesma. Em 2020, elaborou dois
modelos de declaragdo sobre os
beneficios de pensao, de utilizacdo
voluntaria, especificamente adaptados aos
regimes de contribuicdes definidas.

Em 2023, a EIOPA publicou um parecer
(apenas sete anos apds a entrada em vigor
dos requisitos pertinentes) em que analisa
questdes relacionadas com a divulgagao
dos custos das IRPPP aos participantes.

Os modelos de declaragao sobre os
beneficios de pensdo contemplam os
riscos associados a relagdo
custo-beneficio, proporcionando aos
membros uma compreensdo mais clara
dos riscos possiveis associados aos seus
produtos de pensdes.

Os modelos de declaragao sobre os
beneficios de pensdo incluem
informacgoes sobre a forma como o fundo
de pensdes mudou ao longo dos anos e o
retorno do investimento.

Os modelos de declaragao sobre os
beneficios de pensdo mencionam
projecoes baseadas em trés cendrios
diferentes (estimativa de
poupanca-reforma em varias condicGes),
ajudando os membros a compreender
guanto poderdo receber quando se
reformarem.

A EIOPA salientou a importancia crucial de
digitalizar o formato da declaracdo sobre
os beneficios de pensdo (para também
facultar informacGes por via eletrénica).



Anexo VIl — Recomendagoes especificas por pais entre 2019
e 2024 e medidas do MRR relacionadas com as pensoes
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Recomendacdes especificas por pais que incidem nos regimes de pensodes

Sustentabilidade, adequacéo
e idade de reforma

27

Austria, Bélgica, Republica Checa,
Alemanha, Espanha, Franga,
Hungria, Irlanda, Italia,
Luxemburgo, Leténia, Malta,
Poldnia, Roménia, Eslovénia,
Eslovaquia

Reformas relacionadas com
pensdes profissionais

2

Paises Baixos

Medidas do Mecanismo de Recuperacdo e Resiliéncia relacionadas com os regimes de pensbes

Reformas relacionadas com
pensdes profissionais

5

Chipre, Alemanha, Espanha,
Paises Baixos

Sustentabilidade,
adequacéo e
idade de reforma

21

Austria, Bélgica, Espanha,
Croacia, Hungria, Irlanda, Malta,
Polénia, Roménia, Eslovénia,
Eslovaquia

Fonte: TCE.
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Anexo VIl — Medidas da UE no dominio das pensoes que
incidiram na literacia financeira e na inscricdao automatica

Dominio

Relacionada

com as IRPPP?

Dois quadros
de
competéncias

Ambos os documentos
abrangem o planeamento
da reforma e das pensoes,

financeiras: =
. . - mas ndo expressamente as ~
Literacia um para Comissao o . Nao
. . . pensdes profissionais nem
financeira adultos Europeia s expressamente
(2022) e solugdes
suplementares/alternativas
outro para X o .
. as pensdes do primeiro
criangas e pilar
jovens (2023) '
Mapa
Interativo dos Mapa que permite aos
sitios Web P q. P
. . , consumidores N
Literacia dos paises do ) Nao
. . EIOPA informarem-se sobre
financeira EEE sobre expressamente
~ produtos de seguros e de
educacao ~
) . pensdes em geral
financeira
(2021)
Boas praticas Estes regimes inscrevem
de inscricdo automaticamente os
Inscrigdo automatica Comissdo | trabalhadores elegiveis Diretamente
automatica em regimes Europeia | num plano de pensdes,
de pensdes dando-lhes a op¢do de se
(2021) retirarem.

Fonte: TCE.


https://www.eiopa.europa.eu/financial-education-map_en
https://www.eiopa.europa.eu/financial-education-map_en

Siglas e acrénimos

ANC: autoridade nacional competente

EEE: Espaco Econdmico Europeu

EIOPA: Autoridade Europeia dos Seguros e Pensdes Complementares de Reforma
IRPPP: instituicdo de realizacdo de planos de pensGes profissionais

PEPP: Produto Individual de Reforma Pan-Europeu

UMC: Uniao dos Mercados de Capitais
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Glossario

Adequacao das pensdes: conceito descrito no relatorio da Comissao sobre a
adequacdo das pensdes, publicado de trés em trés anos, distinguindo trés dimensdes
principais de adequacdo: i) protecdo contra a pobreza, ii) manutencdo de rendimentos
e iii) duracdo da pensdo/reforma.

Arbitragem regulamentar: pratica de utilizar lacunas nos sistemas regulamentares
para contornar regras desfavordveis.

Autoridade Europeia dos Seguros e Pensoes Complementares de Reforma (EIOPA):
agéncia da UE responsavel pela supervisdo e regulamentacdo das atividades no
dominio dos seguros e pensdes complementares de reforma em todos os
Estados-Membros da UE.

Autoridade nacional competente (ANC): organismo nacional responsavel pela
supervisdo de um setor financeiro, como a banca, os seguros ou as pensoes.

Autoridades competentes dos Estados-Membros de origem e de acolhimento: como
principio geral, as autoridades competentes dos Estados-Membros de origem sdo
responsaveis pela supervisdo prudencial e as dos Estados-Membros de acolhimento
tém algumas responsabilidades diferentes quanto a supervisdo do cumprimento das
regras de boa conduta profissional, designadamente as relacionadas com as
informacgdes a prestar aos consumidores e a transparéncia das condigdes.

Avaliacdo de impacto: analise dos efeitos provaveis (ex ante) ou reais (ex post) de uma
iniciativa politica ou de outras medidas.

Comité Europeu do Risco Sistémico (CERS): organismo responsavel pela supervisdo do
sistema financeiro da UE no seu conjunto do ponto de vista do risco.

Controlo da conformidade: verificacdo de que as disposi¢des aplicaveis de uma
diretiva da UE foram refletidas com exatiddo nas medidas de execucdo nacionais.

Convergéncia no dominio da supervisdo: processo de promover a execuc¢do e
aplicagdo coerentes e eficazes de regras harmonizadas, mas nao uniformes, pelas
autoridades nacionais competentes em toda a UE.

Eficacia: grau de cumprimento dos objetivos visados através das atividades realizadas.

Eficiéncia: a melhor relacdo entre os recursos utilizados, as atividades realizadas e o
cumprimento dos objetivos.
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Instituicdo de realiza¢do de planos de pensdes profissionais (IRPPP): institui¢do
financeira que gere um regime de pensdes profissionais em nome de um ou mais
empregadores.

Legislar melhor: conceito que orienta as politicas e o processo legislativo da UE,
baseado nos principios de que a regulamentacdo deve alcangar os seus objetivos com
um minimo de custos e deve ser concebida de forma transparente, baseada em
provas, com a participacao dos cidadaos e das partes interessadas.

Principio do "gestor prudente": obrigagao juridica segundo a qual alguém que gere
bens de valor para outra pessoa ou pessoas estd exigida a investir de forma prudente e
no melhor interesse das mesmas.

Principio do dever de diligéncia: preceito segundo o qual se espera que as IRPPP
atuem de forma equitativa e em conformidade com os melhores interesses dos
membros e beneficiarios e que ajudem os potenciais membros e beneficiarios a
avaliarem as escolhas ou op¢des ao seu dispor.

Procedimento de infragdo: procedimento através do qual a Comissdo inicia uma acdo,
com vdrias fases, contra um Estado-Membro que ndo cumpra as suas obrigacdes ao
abrigo da legislagdo da UE.

Produto Individual de Reforma Pan-Europeu (PEPP): regime de reforma individual e
voluntario que permite aos cidaddos da UE continuarem a poupar para a reforma
mesmo que passem a residir noutro Estado-Membro.

Regime de contribui¢des definidas: tipo de pensdo que proporciona rendimentos de
reforma que dependem da realizacdo de contribuicdes predefinidas e do desempenho
dos fundos em que sao investidos.

Regime de prestacoes definidas: tipo de pensdo que proporciona um rendimento de
reforma predefinido com base na remuneracdo e no nimero de anos de carreira
laboral.

Regime legal de seguros de pensdes: sistema em que uma percentagem das
contribuicGes para a seguranca social dos participantes é convertida em ativos
financiados que sdo normalmente administrados por gestores privados autorizados.

Reparticdo: método de financiamento das pensGes em que as receitas provenientes
das contribuicGes correntes sdo utilizadas para pagar as prestacdes de reforma
correntes, sem que exista financiamento antecipado dos passivos de pensoes.



77

Requisitos prudenciais: normas e orientagdes regulamentares que visam assegurar a
estabilidade e a solidez das instituicdes financeiras.

Risco sistémico: risco que afeta todo um mercado ou sistema financeiro e ndo apenas
intervenientes especificos.

Riscos associados a relagao custo-beneficio: no contexto dos regimes de pensdes,
riscos de os produtos de pensdes oferecidos no mercado nao oferecerem prestacdes
de reforma razodveis.

Semestre Europeu: ciclo anual que proporciona um quadro para a coordenagao das
politicas econdmicas dos Estados-Membros da UE e para o acompanhamento dos seus
progressos.

Taxa de desconto: taxa de juro utilizada para avaliar os direitos de pensdo das pessoas
e 0s passivos de pensoes dos prestadores, a pregos correntes.

Taxa de juro sem risco: taxa de retorno que um investidor esperaria obter com um
investimento de risco nulo.

Teste de esforgo: simulacdo destinada a avaliar a capacidade de uma instituicdo
financeira para resistir a diferentes cenarios de crise.



Respostas da Comissao

https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14

Respostas da EIOPA

https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14

Cronologia

https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14
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https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14
https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14
https://www.eca.europa.eu/pt/publications/sr-2025-14
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Equipa de auditoria

Os relatérios especiais do TCE apresentam os resultados das suas auditorias as
politicas e programas da UE ou a temas relacionados com a gestao de dominios
orcamentais especificos. O TCE seleciona e concebe estas tarefas de auditoria de
forma a obter o maximo impacto, tendo em consideragao os riscos relativos ao
desempenho ou a conformidade, o nivel de receita ou de despesa envolvido, a
evolugao futura e o interesse politico e publico.

A presente auditoria de resultados foi realizada pela Camara de Auditoria IV —
Regulamentagao dos mercados e economia competitiva, presidida pelo Membro do
TCE Mihails Kozlovs. A auditoria foi efetuada sob a responsabilidade do Membro do
TCE Mihails Kozlovs, com a colaboragdo de Edite Dzalbe, chefe de gabinete, e

Laura Graudina, assessora de gabinete; Kamila tepkowska, responsavel principal;
Anna Ludwikowska, responsavel de tarefa; Anca Staicu, Georgia Bichta, Jorg Genner e
Marc Hertgen, auditores. Michael Pyper prestou assisténcia linguistica e Dunja Weibel
apoio grafico.

Mihails Kozlovs Edite Dzalbe Laura Graudina Kamila Lepkowska

Anna Ludwikowska Anca Staicu Georgia Bichta Jorg Genner

Marc Hertgen Michael Pyper Dunja Weibel
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