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Em junho de 2019 foi publicado o Regulamento (UE) 2019/1238, do Parlamento Europeu e do
Conselho, que estabeleceu regras uniformes relativamente ao registo, criacdo, distribuicdo e
supervisdo de produtos individuais de reforma que sdo distribuidos na Unido sob a designacgdo
«Produto Individual de Reforma Pan-Europeu» (PEPP — Pan-European Personal Pension Products),
também conhecido como “PPR europeu”.

Integrado no Plano de Agao para a Unido dos Mercados de Capitais da Comissdo Europeia, o quadro
legislativo para este novo produto individual de reforma surge em complementaridade com os regimes
nacionais de pensdes, oferecendo solugdes e alargando o leque de escolha dos aforradores no que
respeita a poupanca voluntaria para a reforma.

No seguimento deste diploma, foi recentemente aprovado pela Comissdo Europeia e publicado no
Jornal Oficial da Unido Europeia (JO-UE) um Regulamento de nivel 2 - o Regulamento Delegado
2021/473, de 18 de dezembro de 2020 - que procurou implementar e completar o primeiro no
respeitante as normas técnicas de regulamentagdo que definem os requisitos aplicaveis aos
documentos de informagédo, aos custos e as taxas incluidas no limite maximo dos custos e as técnicas
de redugao de risco do Produto Individual de Reforma Pan-Europeu.

Foi precisamente com o propdsito de garantir um elevado nivel de coeréncia entre as regras sobre
caracteristicas dos produtos de alta qualidade e as regras sobre a comunicagdo eficaz dessas
caracteristicas aos consumidores que se considerou necessario estabelecer de forma exaustiva as
regras aplicadveis a caracteristicas especificas do PEPP.

Efetivamente, e como para isso apontam os Considerandos do Regulamento, para realizar uma
avaliagdo holistica do equilibrio entre riscos e remuneragao para o aforrador em PEPP, assegurando
simultaneamente melhores resultados em termos de pensdes por via da inovagdo e de eficiéncias de
custos proporcionadas pela digitalizacdo, € importante que estas abordagens inovadoras sejam
comunicadas aos consumidores de forma consistente e comparavel.

Em primeiro lugar, o diploma em anélise € marcado pelo reconhecimento da importancia que assume
a preparacdo de documentos de informagao relativos ao PEPP - os chamados DIF PEPP - como
elementos fundamentais do quadro do PEPP, uma vez que os mesmos permitem fornecer informagdes
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importantes aos consumidores num formato que facilita a compreensao e a comparabilidade dos PEPP
e das diferentes opg¢des de investimento.

Com esse mote, o regulamento em analise, além de definir os requisitos relativos aos documentos de
informagdo, tanto em suporte papel como em suporte digital, inclui, em anexo, os modelos
obrigatérios do documento de informagdo fundamental relativo ao PEPP (DIF PEPP) e da declaragao
sobre os beneficios do PEPP.

Estes documentos de informagédo servem de suporte a comercializagdo dos PEPP e, quer se trate de
um mero aconselhamento, quer se trate de uma venda, devem ser disponibilizados com a antecedéncia
necessaria para conceder a um potencial ou atual aforrador em PEPP tempo suficiente para analisar o
documento.

Para que o consumidor compreenda mais facilmente o funcionamento do PEPP enquanto produto de
poupanga-reforma a longo prazo, os requisitos em matéria de informagdo devem ser adaptados ao
objetivo do PEPP, com vista a fornecer informagdes Uteis para a tomada de decisGes de forma atrativa
e clara para o potencial aforrador em PEPP e, simultaneamente, viabilizar a utilizacdo de meios digitais
de distribuigdo das informagdes pelo prestador do PEPP.

No caso de o conteludo do documento de informagao ser apresentado em formato eletrénico (Web,
aplicagdo movel, dudio, video), deve exibir uma concegdo que admita a sua consulta e compreensao,
permita a eficacia e transparéncia das informagdes e facilite o fornecimento destas de forma atrativa e
compreensivel. Ademais, deve estar localizado numa area do sitio Web ou de uma aplicagdo mével
onde possa ser facilmente encontrado e consultado e a sua disponibilizagdo obedece também a
necessidade de o aforrador ter tempo suficiente para analisar o documento.

O Capitulo Il, tratando do conteudo e apresentagdo do DIF do PEPP, divide-se em trés secgdes que
contém questdes que sao do interesse dos aforradores e as quais se deve dar resposta:

i. kEm que consiste este produto?»
ii. «Quais sdo os riscos e qual podera ser o meu retorno?»
ii. «Quais sao os custos?».

Com o intuito de fornecer aos consumidores informagdes fundamentais relativas ao PEPP que sejam
faceis de ler e de compreender, bem como para permitir a comparabilidade entre PEPP, o regulamento
estabelece modelos obrigatdrios para os documentos de informacgéo (DIF PEPP), os quais possibilitam
o elevado grau de normalizagdo necessaério para atingir esses objetivos.

Estes modelos, acompanhados de formularios com instrugdes de preenchimento, devem conter as
informacdes Uteis e necessarias ao auxilio dos consumidores na tomada de decisdes sobre o
investimento das suas poupang¢as num PEPP.

De forma a garantir que os DIF PEPP sdo exatos, corretos e claros de modo a ndo induzir em erro o
aforrador, deve ser feito um reexame regular e adequado do DIF PEPP e, quando necessario, a sua
revisdo em tempo util.
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Por sua vez, a declaragao sobre os beneficios do PEPP deve ser apresentada de modo que permita
aos aforradores em PEPP acompanharem e monitorizarem facilmente a evolugdo das suas proprias
poupangas.

As informagdes constantes desta declaragao devem ser apresentadas de forma sucinta, clara e
facilmente compreensivel e devem cumprir os pardmetros especificos que constam no Capitulo IV e
no Modelo do Anexo Il do Regulamento.

Entre estas informagdes incluem-se, nomeadamente:

e A designacado do produto;
e Informagdes que devem constar da segdo intitulada de «Quanto poupei no PEPP?»;

e Informagdes que devem constar da seccdo intitulada de «O que irei receber quando me
reformar?»;

e Informagdes sobre o capital acumulado previsto no final do periodo de acumulagao e os
beneficios de reforma mensais previstos;

e Informagdes que devem constar da seccédo intitulada de «Que alteragdes sofreu o meu PEPP
nos ultimos 12 meses?»;

e Informagdes que devem constar da secgdo intitulada de «Fatores-chave que afetam o
desempenho do seu PEPP»;

e Informagdes que devem constar da secc¢ao intitulada de «Informagao importante»;

e Informacgdes sobre eventuais alteragdes significativas dos termos e condi¢des do PEPP.

Embora a declaragao sobre os beneficios do PEPP seja, por natureza, um documento personalizado,
deve ser coerente com as informacgdes pré-contratuais e possibilitar uma comparagao constante entre
PEPP, a fim de permitir que os aforradores em PEPP tomem decisdes informadas sobre a alteragao da
opgado de investimento, a mudanca de prestador de PEPP ou a adaptacado dos niveis de contribuicao
para alcangarem os seus objetivos de reforma.

Adicionalmente, no Regulamento sdo especificadas regras relativas aos custos e taxas da opgéao
base de investimento de um PEPP, os quais devem incluir, em especial, os custos administrativos, os
custos de investimento e os custos de distribuigao.

Para garantir a eficiéncia do PEPP Base em termos de custos, € necessario assegurar que todos os
custos e taxas estejam incluidos no limite maximo dos custos, exceto nos casos em que seja necessario
evitar que os PEPP Base que oferecem garantia de capital como caracteristica de produto adicional
figuem numa situagdo de desvantagem em relacao aos PEPP Base que ndo oferecem tal caracteristica,
para assim assegurar condi¢gdes de concorréncia equitativas.

No Regulamento sdo ainda especificadas regras relativas as técnicas de reducao de risco. Estas
regras apontam para a necessidade de definir critérios claros e vinculativos na avaliagdo da eficacia da
técnica de reducao de risco escolhida, os quais sdo aplicaveis aos trés principais tipos de técnicas de
reducédo de risco (estratégias de ciclo de vida, criagédo de reservas e prestagao de garantias).

O Regulamento estabelece noutro anexo a metodologia subjacente a informagao relativa ao risco e
remuneragdo do PEPP Base e opgdes de investimento alternativas (individuais) para quatro categorias
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distintas, constituindo uma ferramenta de previsdo da probabilidade de ocorréncia de varios resultados
em diferentes condi¢des, de modo a prever os futuros beneficios dos PEPP de forma razoavel.

Como Uultima nota, deve referir-se que a publicagdo deste Regulamento determina, nos termos do

disposto no artigo 74.° do Regulamento PEPP, a aplicabilidade deste ultimo diploma a partir de 22 de
margo de 2022.
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