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O Conselho Nacional de Supervisores Financeiros (CNSF) reuniu no dia 16 de marco de
2012, sob a presidéncia do Governador do Banco de Portugal, Dr. Carlos da Silva Costa, e
com as presencas dos restantes membros, o Presidente da Comissdao do Mercado de
Valores Mobiliarios, Dr. Carlos Tavares, o Presidente do Instituto de Seguros de Portugal,
Dr. Fernando Nogueira, e o Vice-Governador do Banco de Portugal, Prof. Doutor Pedro
Duarte Neves.

Foram as seguintes as matérias mais relevantes abordadas:

Sistema financeiro nacional

O Conselho analisou a situagao e os desenvolvimentos recentes do sistema financeiro
nacional, tendo por base um documento elaborado pelas trés autoridades de supervisao,
cuja sintese “Sistema Financeiro Nacional: Ponto de Situacdo e Analise dos Principais
Riscos — Sumario Executivo” - se anexa ao presente comunicado. O CNSF decidiu ainda que
este relatério passara a ter periodicidade semestral.

Intercambio de informag¢des no ambito da participacdo no Sistema Europeu de
Supervisao Financeira

O CNSF partilhou informacdo sobre os principais temas das agendas do Comité Europeu de
Risco Sistémico (ESRB — European Systemic Risk Board) e das autoridades europeias de
supervisdao nos dominios bancario (EBA - European Banking Authority), segurador (EIOPA -
European Insurance and Occupational Pensions Authority) e dos mercados de valores
mobilidrios (ESMA — European Securities and Markets Authority).

Transposicdo da Diretiva 2009/65/CE

O CNSF debateu e emitiu orientagGes relativamente a transposi¢do da Diretiva 2009/65/CE
gue coordena disposicOes legislativas, regulamentares e administrativas respeitantes a
organismos de investimento coletivo em valores mobilidrios (OICVM).
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Sistema Financeiro Nacional: Ponto de Situacéo e
Analise dos Principais Riscos

Sumario Executivo

Ao longo do ano de 2011 o sistema bancéario portugués desenvolveu a sua atividade num
enquadramento macroecondmico e financeiro internacional e nacional particularmente adverso,
marcado pela generalizacdo das tensfes nos mercados de divida soberana da area do euro e pela
manutencdo de um elevado nivel de incerteza, associado a persisténcia de duvidas em torno dos
mecanismos de resolugdo institucional da crise da divida soberana europeia, bem como pela
deterioracdo das perspetivas de crescimento a nivel global, sobretudo nas designadas economias
avangadas, e em particular na economia nacional.

A nivel doméstico, o ano de 2011 é marcado pelo processo de ajustamento da economia
portuguesa, devidamente enquadrado pelo cumprimento da condicionalidade associada ao apoio
financeiro externo, destacando-se o papel crucial desempenhado pelos bancos neste processo de
ajustamento. No que respeita ao setor financeiro 0s principais vetores do Programa de Assisténcia
Econdmica e Financeira (Programa) pretendem a correcéo de alguns dos desequilibrios estruturais
do sistema bancério, promovendo a desalavancagem gradual do setor e a reducdo gradual do
financiamento junto do Eurosistema, assim como a convergéncia para uma estrutura de
financiamento de mercado mais estavel no médio-prazo e o reforco dos niveis de solvabilidade (com
a imposicao de um racio Core Tier 1 minimo de 9% a partir do final de 2011 e de 10% a partir do
final de 2012).

Neste contexto, em 2011, o total dos ativos do sistema bancario reduziu-se em 3,4% (18,0m M.£).
Para esta evolugdo concorreram essencialmente a reducéo do crédito liquido a clientes (incluindo o
crédito titularizado e ndo desreconhecido) de 5,8% (20,9m M.€) e os decréscimos registados nas
carteiras de ativos financeiros dos bancos de 11,3% (10,2m M.£).

O ambiente operacional adverso fez-se sentir na evolucdo da qualidade do crédito, assistindo-se a
uma deterioracdo acentuada dos indicadores de qualidade de crédito, em termos homologos.
Assim, em 2011, o montante de crédito em risco registou um aumento de 35,5%, tendo o récio de
crédito em risco aumentado para 7,2%, comparativamente com 0s 5,1% observados no final de
2010. O récio de cobertura do crédito em risco total passou de 60,7%, no final de 2010, para 56,3%,
no final de 2011, apesar do aumento substancial na constituicdo das imparidades para crédito.
Note-se, contudo, que a deterioracdo do racio do crédito em risco resultou, ndo apenas do aumento,
em termos homologos, do montante do crédito em risco, decorrente da conjuntura econémica, mas
também de uma redugdo do montante de crédito concedido resultado do referido processo de
ajustamento do setor.
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O ano de 2011 veio reforcar a tendéncia de transformacéo da estrutura de financiamento do sistema
bancério decorrente, essencialmente, da manutencédo das dificuldades de refinanciamento da divida
bancéaria de médio e longo prazo e de financiamento junto do mercado interbancério, que se fazem
sentir desde inicios de 2010. Nestes termos, durante o ano de 2011, observou-se uma reducao das
responsabilidades representadas por titulos de 17,5% (19,3m M.€) e do financiamento obtido junto
de outras instituicbes de crédito de 7,6% (6,1m M.€) apenas parcialmente compensada pelo
aumento dos recursos de clientes em 6,6% (15,1m M.€) e pelo aumento dos recursos obtidos junto
de bancos centrais em 3,5% (1,7m M). Ao longo de 2011, os recursos obtidos junto do Eurosistema
aumentaram em 13,0% (5,1m M.€), ascendendo a 46,1m M.€ no final do ano, o0 que representa 9%
do total do ativo do sistema.

Neste contexto, 0 processo de desalavancagem do balanco do sistema bancério nacional ao longo
do ano de 2011, continuando a tendéncia observada desde junho de 2010, a par do recurso ao
financiamento do Eurosistema, constituiram os pilares da estratégia de liquidez e financiamento do
sistema. No final de 2011, o racio de transformacéo do sistema bancario situava-se em 139%, tendo
recuado de forma sustentada do maximo dos Ultimos cinco anos, de 167%, atingido em junho de
2010. De facto, o processo de desalavancagem observado desde junho de 2010, assentou,
essencialmente, no aumento dos recursos de clientes.

No periodo em analise, apesar do dificil ambiente operacional, em geral os bancos melhoraram a
margem financeira, em 1,2%. No entanto, os resultados liquidos foram negativos (-1,3m M.£),
fortemente afetados, particularmente no Gltimo trimestre, por fatores extraordinarios advenientes da
operacéo de transferéncia de parte dos fundos de pensdes para a esfera da Seguranca Social, do
exercicio do Programa Especial de Inspe¢des (SIP) e das imparidades contabilizadas nos titulos de
divida publica grega. Excluindo estes impactos, o resultado liquido contabilizado no sistema
bancério em 2011 ascendeu a 167,4 M.€, o que ainda assim, reflete uma reducéo de 89% face ao
periodo homologo. Importa destacar ainda a relevancia das operagBes detidas no exterior no
sentido de contrabalancar os efeitos de um contexto operacional doméstico adverso nos resultados
consolidados.

Quanto a solvabilidade do sistema bancario, o racio Core Tier 1 melhorou 1,5 p.p. face a 2010,
ascendendo no fim de 2011 a 9,6%, respeitando assim o objetivo acordado no ambito do Programa,
de 9%, para o final de 2011 e ficando proximo do objetivo de 10%, para o final de 2012.
Adicionalmente, os resultados da primeira fase do SIP vieram confirmar a solidez do sistema em
matéria de fundos proprios ao atestar a qualidade dos ativos e do célculo dos requisitos de fundos
proprios.

O sistema bancario portugués encontra-se, nos préximos anos, condicionado pelo cumprimento dos
objetivos estabelecidos no Programa 0s quais contribuirdo para um sistema bancario mais
equilibrado em termos de fontes de financiamento e mais resiliente a choques ndo antecipaveis.
Contudo este processo de ajustamento sera concretizado num enquadramento macroeconémico e
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financeiro doméstico e internacional adverso, podendo ser identificadas fontes de risco, quer para o
financiamento e posicao de liquidez quer para a solvabilidade.

Por um lado, as condi¢Bes de financiamento do sistema bancario portugués nos mercados de
capitais deverdo permanecer altamente restritivas no médio prazo devendo as necessidades de
refinanciamento de divida continuar a ser supridas pelo recurso ao financiamento junto do
Eurosistema, e por via da reducdo do gap de financiamento (captacdo de depdsitos e contracdo da
carteira de crédito). Neste processo de desalavancagem o crescimento da evolucdo da base de
depdsitos tem sido determinante, refletindo a confianca dos depositantes nas instituicbes e no
sistema em geral. A possibilidade de recurso ao financiamento do Banco Central Europeu (BCE)
continuara a ser um pilar fundamental na estratégia de liquidez dos bancos. Neste dominio, o
principal risco esta associado a ocorréncia de eventos que resultem na redugéo do valor da pool de
activos disponiveis s, designadamente a materializacdo de cenarios que impliquem a descida de
rating de emitentes nacionais. Neste contexto, as medidas adicionais anunciadas pelo Eurosistema
relativas ao alargamento do colateral disponivel sdo essenciais para garantir a liquidez dos sistemas
bancérios a operar em condi¢des de financiamento mais restritivas e nesse sentido para a apoiar a
concessao de crédito por parte dos bancos.

Por outro lado, o cumprimento das novas metas em termos de nivel de solvabilidade, incluindo as
definidas no &mbito do Programa e pela Autoridade Bancéria Europeia (EBA), exigird um esforco
adicional de recapitalizagdo. O reforgo dos niveis de solvabilidade das instituicBes sera feito através
da geragdo e retencdo de resultados embora com limitagbes atendendo as perspetivas de fraco
crescimento econdmico, da reducdo do ativo ou pela emissdo de capital, incluindo o recurso ao
fundo de capitalizacdo. O risco de eventual incapacidade de suprimento dos défices de capital
através do recurso a investidores privados encontra-se mitigado pela possibilidade de recurso as
injecOes de capital publico.

No que se refere ao setor segurador, observou-se em 2011 uma quebra da producdo de seguro
direto das empresas sob a superviséo do Instituto de Seguros de Portugal. Assim, 0s prémios brutos
emitidos atingiram 10,8 m M.€, consubstanciando uma retracao de 30,8% face a 2010. Analisando
separadamente os segmentos Vida e N&o Vida, podemos verificar que o primeiro, com uma
diminuicdo de 40%, justificou a quase totalidade da variacdo do volume de negdcios global,
enquanto o segundo se manteve praticamente inalterado em compara¢do com 0 ano transato
(-0,1%).

Tal como vinha acontecendo nos trimestres passados, a reducdo da producdo do ramo Vida
deveu-se sobretudo as modalidades ndo ligadas a fundos de investimento, sejam elas
contabilizadas como contratos de seguro (-51,5%) ou de investimento (-38,9%).

Os custos com sinistros, influenciados em grande parte pelo negdcio Vida, cresceram 31,7% no
mesmo periodo (+40,1% no ramo Vida e -1,5% nos ramos N&o Vida). Para este agravamento
contribuiu de forma significativa o incremento dos resgates (80% em 2011), que representaram 53%
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do total de custos com sinistros do ramo Vida. Em N&o Vida, destaca-se a evolugdo do segmento
Incéndio e Outros Danos (varia¢do de -12,9%, muito devido aos elevados custos com sinistros
ocorridos em 2010 e decorrentes da intempérie na Regido Auténoma da Madeira) e, em sentido
oposto, os aumentos de 5,3%, 4,5% e 1,2% em Acidentes de Trabalho, Doenga e Automovel,
respetivamente.

Tal como j& mencionado nos trimestres anteriores, varios fatores exdgenos concorreram para a
variacdo observada na producdo e nos custos das empresas de seguros. Assim, as dificuldades
resultantes das medidas de austeridade implementadas, que se refletiram numa quebra da atividade
economica e contracdo do rendimento disponivel, bem como a eliminagdo ou redugdo dos
incentivos fiscais associados a certos produtos, traduziram-se no decréscimo da producdo de
seguro direto acima referida. Especificamente no ramo Vida, o incremento dos resgates e a
diminuicdo da producéo foram potenciados pela opcao de alguns operadores do setor bancario de
privilegiarem a canaliza¢do de poupancas, tradicionalmente captadas através de produtos da area
seguradora com carateristicas de médio e longo prazo, para depdsitos.

N&o obstante o decréscimo do valor das carteiras de ativos (-14,3%) em 2011, a sua estrutura
manteve-se relativamente estavel ao longo do ano, sendo ainda assim de registar 0 aumento da
preponderancia dos titulos soberanos e depdsitos, por contraposicdo a diminuicdo do peso das
aplicacbes em divida privada e acOes. Saliente-se também a redugdo da duracdo média e da
notacdo de risco de crédito dos instrumentos de divida, bem como o crescimento das taxas de
rendibilidade implicitas, especialmente notério nas aplicagdes em divida publica, em linha com o
correspondente incremento da percecao do risco pelos mercados.

O volume agregado de provisdes técnicas decresceu 13,7% em 2011, essencialmente em resultado
do comportamento do ramo Vida, cujas provisdes decresceram 14,8%, enquanto nos ramos Nao
Vida a reducéo se cifrou em 5,4%.

A taxa de cobertura da margem de solvéncia para a globalidade do setor situou-se, em 2011, nos
179,5%. Tal como nos trimestres anteriores, as entidades especializadas nos ramos N&ao Vida
obtiveram uma taxa de cobertura superior aos operadores Mistos e do ramo Vida (257,7%, 175,7%
e 147,6%, respetivamente).

Por outro lado, os resultados liquidos agregados cifraram-se nos 36 M.€! (397 M.€ em 2010),
influenciados de forma significativa pela quebra dos resultados financeiros. Para o desenvolvimento
desta situacdo ndo tera sido alheia a desvaloriza¢do ocorrida nas obrigaces soberanas e a elevada
correlacdo que estas verificaram com os titulos de divida emitidos pelas entidades do setor
financeiro, que constituem, em conjunto, uma parte preponderante das carteiras de ativos
representativos das provisdes técnicas. Nao obstante esta realidade, de um total de 45 empresas de
seguros, 35 apresentaram resultados positivos.

1 .. .
Valores provisionais.
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Invertendo a tendéncia dos trés primeiros trimestres de 2011, registou-se no total do ano um
crescimento superior a 58% das contribuicdes para fundos de pensdes fechados e uma reducdo de
14,9% para os fundos de pensfes abertos, resultando numa variagdo agregada de 49,3% face a
2010. Refira-se que o acentuado aumento no quarto trimestre do ano se deveu essencialmente ao
recélculo das responsabilidades dos fundos de pensdes transferidos para a Seguranga Social, ao
abrigo do Decreto-Lei n.° 127/2011, de 31 de dezembro.

Em parte, como consequéncia desta transferéncia, 0 montante global de ativos sob gestdo pelos
fundos de pensbes diminuiu 32,9% em 2011. A este respeito, refira-se que as tendéncias
observadas nas carteiras de investimento das empresas de seguros foram tambem visiveis ao nivel
dos ativos dos fundos de pensdes, verificando-se um aumento da averséo aos riscos de taxa de juro
e de spread, consubstanciado através da reducdo da duragdo média dos investimentos em
instrumentos de divida, bem como um incremento das taxas de rendibilidade implicitas.

Os beneficios pagos pelos fundos de pensdes constataram um crescimento de 6% face ao ano
transato.

Considerando as contribuicdes entregues, as pensdes pagas e expurgando o efeito da referida
transferéncia para a Seguranca Social, a rendibilidade dos fundos de pensdes em 2011 cifrou-se em
cerca de -4%.

Numa andlise prospetiva do setor segurador e dos fundos de pensdes, importa salientar a
preponderéncia de alguns riscos macroeconémicos, como sejam os efeitos das politicas
orcamentais restritivas que, embora indispensaveis, deverdo contribuir para o abrandamento da
atividade econdmica, constituindo um potencial fator indutor de uma redugéo na colocacéo de novos
riscos e no decréscimo da atual massa seguravel. Adicionalmente, a crise da divida soberana, com
reflexos severos ao nivel das taxas de retorno exigidas pelos agentes econémicos para a aquisi¢ao
de instrumentos de divida pUblica e do segmento financeiro, ganha uma relevancia significativa para
este setor devido a representatividade destes ativos nas respetivas carteiras de investimento. Por
ultimo, a manutencdo das taxas de juro em minimos histéricos, conjugada com a competitividade
intersectorial na captacdo de poupanca dos particulares, poderd potenciar o surgimento de
comportamentos contrarios aos principios do investidor prudente, numa tentativa de gerar taxas de
retorno superiores que compensem as responsabilidades assumidas, nomeadamente em produtos
com garantias de rendibilidade.

Numa perspetiva setorial, as varias catastrofes naturais a nivel internacional e, em particular no
caso portugués, a exposicdo ao risco sismico, justificam a analise das implicacbes do risco
catastrofico para a estabilidade do sistema financeiro. Por outro lado, a implementacéo do regime
Solvéncia Il devera conduzir a pressdes adicionais as empresas de seguros, ndo sé decorrentes
dos impactos quantitativos resultantes da avalia¢cdo dos ativos e passivos e do apuramento das
necessidades de capital, mas também em termos de preparacdo e planeamento estratégico do
negocio.
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No que diz respeito aos mercados de capitais, a atividade do mercado primério de ac¢Bes foi
influenciada pelo dificil enquadramento macroecondmico. Apo6s as quebras dos montantes emitidos
de agOes nos dois anos anteriores, assistiu-se a alguma recuperacdo em 2011. O montante global
emitido por sociedades abertas nacionais ndo ultrapassou os 2.113 M.€, valor inferior ao registado
em 2008. No seu conjunto, as operacdes de aumento de capital por via de oferta de agdes por troca
de obrigagOes realizadas por dois emitentes do setor financeiro e a operagéo de aumento de capital
reservado a acionistas realizada por um emitente do mesmo setor explicam 84,2% do montante total
de a¢bes emitido em mercado primério em 2011. A atividade de emissdo por parte do setor
financeiro responde as exigéncias regulatorias de refor¢o da solvabilidade dos bancos portugueses.
No mercado obrigacionista, 0 montante total emitido por sociedades abertas ascendeu a 43.749 M.€
e foi quase em exclusivo (97%) originario de emitentes do setor financeiro. Aquele valor emitido foi
inferior aos valores registados desde 2007.

O indice acionista mais representativo do mercado nacional registou entre o final de 2011 e
fevereiro de 2012 uma valorizacdo de 1,6%, com algumas empresas, designadamente do setor
financeiro, a registar valorizagbes expressivas. As medidas de combate a crise financeira, 0
processo de recapitalizacdo em que 0s bancos nacionais tém estado envolvidos e a significativa
diminuicdo do preco dos CDS dos principais emitentes do setor financeiro que se verificou entre
janeiro e fevereiro de 2012 terdo certamente contribuido para isso .

A reducdo do valor transacionado sobre a¢des do PSI20 que se registou nos dois primeiros meses
de 2012 (-25,6%) prolongou a reducéo ocorrida no periodo homélogo de 2011 (-23,6%) e em todo 0
ano transato. Este facto, traduzindo uma reducdo da liquidez do mercado, pode constituir uma
limitacdo a capacidade dos investidores realizarem transacdes em condi¢bes de preco mais
eficientes, aumentando assim os custos de transacgoes.

O price earnings ratio (PER) da generalidade dos indices europeus e norte-americano diminuiu no
final de fevereiro de 2012 por compara¢do com o0 més homdlogo anterior, apesar da subida das
cotacOes da generalidade dos indices.

No que respeita ao price to book value (PBV), o indice portugués estd entre 0s que apresentam
valores mais reduzidos, proximo do registado nos mercados francés e espanhol. O valor do PBV do
PSI20 em fevereiro de 2012 significa que, em média, 0 mercado valoriza as a¢des que integram
este indice ligeiramente acima do seu valor contabilistico. N&o obstante, verificou-se uma descida
homologa generalizada no PBV dos indices analisados.

O valor gerido pelas atividades de gestdo de ativos tem vindo a diminuir de forma progressiva e
intensa desde o inicio da crise financeira no verdo de 2007, em particular nos fundos de
investimento mobiliario, nos fundos especiais de investimento e na gestao individual de carteiras. No
caso dos fundos de investimento mobiliario a redugdo tem sido particularmente acentuada,
encontrando-se o valor sob gestdo em fevereiro de 2012 a niveis registados em meados de 1996.
Contudo, apesar de ndo se poder afirmar que se trata de uma tendéncia sustentada, entre
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novembro de 2011 e fevereiro de 2012 o valor dos fundos de investimento mobiliario e especiais de
investimento, considerados como um todo, aumentou. Este crescimento foi inteiramente suportado
pelo aumento do valor gerido por fundos especiais de investimento, 0 que parece sugerir que a
oferta proporcionada aos investidores, tal como sucede noutros produtos financeiros complexos,
estara a ser orientada para produtos menos harmonizados, muitas vezes, com garantias de capital
adstritas. O valor gerido em fundos especiais de investimento equivale ja a 85% do valor investido
em fundos mobiliérios harmonizados e, a manter-se a tendéncia dos Ultimos trés anos, é razoavel
admitir que a médio prazo os fundos especiais de investimento possam ultrapassar em valor 0s
fundos mobiliarios harmonizados.

A diminuicdo do valor investido em varios instrumentos tem-se devido a saidas de capital (efeito
volume), apesar da desvalorizacdo generalizada dos mercados também ter consequéncias na
diminuicdo dos valores sob gestdo (efeito preco). Cerca de 900 mil participantes, na sua grande
maioria investidores de retalho, abandonaram o setor dos fundos de investimento entre junho de
2007 e dezembro de 2011. A menor participacdo dos investidores nos fundos de investimento ter-
se-a verificado, primordialmente, devido a transferéncia de aforro de fundos de investimento para
outro tipo de aplicagdes, especialmente depositos bancarios. A evolucdo das subscricoes liquidas
neste tipo de produtos bancarios e em fundos de investimento mobiliario tem apresentado um perfil
quase simétrico. Este movimento terd em grande medida resultado dos esforgos dos bancos na
comercializacdo destes produtos com a subida das taxas de juro oferecidas nos depésitos a prazo
que se operou nos ultimos dois anos. O desinvestimento em fundos de investimento mobiliario
nacionais centrou-se essencialmente em fundos de obrigacdes expressas em euros de taxa variavel
e em fundos de tesouraria, tipologias de fundos que, em média, apresentaram rentabilidades
negativas num passado recente ou, quando positivas, pouco competitivas face as proporcionadas
por aplicagdes tradicionais.

No sector dos fundos imobilidrios, tem-se mantido a tendéncia de aumento do nivel de
endividamento dos fundos abertos, de forma continuada nos ultimos seis trimestres, mas de forma
mais intensa no ultimo trimestre de 2011. Continua também a verificar-se a redugdo do nimero de
participantes em fundos imobilidrios abertos e dos ativos sob gestdo, a que acresce a
desvalorizagdo dos ativos imobiliarios. A conjugacdo destes desenvolvimentos indicia um aumento
do risco de liquidez nos fundos de investimento imobiliarios abertos, situagdo que merece atencao
redobrada dada a flexibilidade que este tipo de fundos oferece relativamente ao momento de
resgate do capital investido por parte dos seus participantes.

N&o obstante a queda que se verificou no valor da negocia¢do no segmento acionista do mercado
regulamento da Euronext Lisbon entre 2010 e 2011 (-31,4%), registou-se um novo incremento do
nimero de ofertas transmitidas ao sistema de negociacdo da Euronext Lisbon. Em 2011 foram
registadas mais de 48 milhdes de ofertas para o segmento de acbes, 0 que representa um
crescimento de 5,4% face ao ano anterior. Todavia, 0 nimero de negocios realizados foi inferior em
4,6% ao registado em 2010. Mais de nove em cada dez ofertas respeitam a acdes que integram o
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indice PSI20, o que significa que o nivel de concentracdo do mercado portugués €é elevado. A
concentragdo é ainda mais elevada ao nivel dos negdcios efetivamente realizados.

As diminutas percentagens de execucdo de ofertas (12,0% em média) no segmento acionista do
mercado regulamentar portugués, por oposicdo a elevada percentagem de cancelamentos e
modificacOes de ofertas (86,2%) refletem a intensa utilizagdo de algoritmos de negociacao, situacdo
semelhante a que se verifica nos principais mercados mundiais, mas que merece um
acompanhamento continuado, constituindo um motivo de preocupacao podendo colocar em causa 0
regular funcionamento do mercado. A aplicacdo das recentes orientacdes da ESMA bem como a
esperada adopcdo de medidas regulamentares especificas serdo essenciais para mitigar estes
riscos.

Finalmente, a auséncia de informag@o completa e sistematizada sobre o shadow banking system
por parte dos supervisores de valores mobiliarios, incluindo o portugués, constitui também um risco
para o regular funcionamento do mercado de capitais e do sistema financeiro em geral pois néo é
ainda conhecida com exatiddo a dimensdo do fendmeno e as redes de contagio que se
estabelecem entre as entidades cujas atividades séo identificaveis como fazendo parte do shadow
banking system, as instituicdes financeiras reguladas e supervisionadas e outros intervenientes no
mercado de capitais sujeitos a regulacdo e supervisdo. Além do risco que significa a auséncia de
informagdo exata e pormenorizada sobre o fendmeno no mercado nacional (e mais ainda no
mercado global), a tendéncia de crescimento que se observa na Europa é um motivo de
preocupacao suplementar.
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Branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo

O CNSF debateu as orientacdes recentes do Grupo de A¢ao Financeira Internacional sobre
branqueamento de capitais e financiamento do terrorismo, tendo decidido:

e Propor a criacdo de um Grupo de Trabalho relativo a instituicdo do mecanismo de
coordenacdo nacional previsto nas Recomendacdes 1 e 2 do GAFI;

e Promover, em colaboragao com a Unidade de Informagdo Financeira, a realizagdo
de uma conferéncia publica dirigida as instituicbes financeiras sobre as novas
recomendacdes para o sistema financeiro;

e Proceder a divulgacdo em portugués das Recomendacdes do GAFI.

Plano Nacional de Formagdo Financeira

O CNSF fez um ponto de situa¢do dos trabalhos em curso no ambito do Plano Nacional de
Formacdo Financeira (PNFF), tendo decidido:

(i) Convocar uma reunido do Comité Consultivo do PNFF para recolher reagdes aos
principios orientadores das iniciativas de formacdo financeira enquadradas naquele
plano;

(ii) Promover a realizagdo de um evento em Lisboa no ambito das comemoragées do
Dia Mundial da Poupanca.

Relatorio de atividade do CNSF

O CNSF aprovou o Relatério de Atividade de 2011.

Préxima reuniao do CNSF

A préxima reunidao do CNSF esta prevista para 15 de junho de 2012.



