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Departamento de Analise de Riscos e Solvéncia

T Osdados das empresas de seguros e as variaveis financeiras referem-se, respetivamente,
a 31/12/2024 e a 17/03/2025.

A nota metodolégica do Painel de Riscos do Setor Segurador pode ser consultada .
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https://www.asf.com.pt/documents/d/site-asf/nm_prss

A categoria de riscos macroecondémicos mantém-se no nivel médio-alto, embora com
tendéncia ascendente. Esta evolucao é motivada pelo elevado grau de incerteza que
caracteriza o atual contexto macroecondémico, nomeadamente devido a persisténcia
dos conflitos militares no leste europeu e no Médio Oriente, bem como as alteragdes
nas politicas comerciais a nivel global. Destacam-se, neste ambito, a imposicao de
tarifas pelos Estados Unidos da Ameérica e as consequentes medidas de retaliagao por
parte dos paises afetados, fatores que podem condicionar o crescimento econdémico e
gerar pressoes inflacionistas em Portugal e na Area do Euro. Para além destes fatores
externos, o contexto macroeconémico é ainda afetado pela instabilidade politica
nacional, que acrescenta um fator adicional de incerteza.

Entre marco de 2024 e marco de 2025, verificou-se uma trajetoria global de reducao
dos prémios de risco da divida soberana e uma relativa estabilidade dos prémios
de risco dos emitentes dos setores financeiro e nao financeiro, apesar de algumas
oscilagdes entre junho e agosto de 2024. Neste periodo, o Banco Central Europeu
reduziu gradualmente as taxas de juro de referéncia. No decorrer de 2024, registou-se
um ligeiro decréscimo da exposi¢cao do setor a obrigacdes privadas. Contudo, merecem
destaque as preocupacdes de natureza geopolitica na Europa, conducentes a
necessidade de aumento do investimento europeu em defesa, o que podera agravar
os niveis de endividamento dos paises. Como resultado, a categoria de riscos de crédito
manteve a sua avaliagao em médio-alto.

Em ambos os mercados, obrigacionista e acionista, registou-se um aumento dos
niveis de volatilidade desde o final de fevereiro de 2025, refletindo a incerteza
macroecondmica e geopolitica. Esta evolucao explica o posicionamento da categoria
de riscos de mercado em nivel médio-alto, com tendéncia ascendente. Importa
ainda salientar a persisténcia do risco de uma corre¢cao material futura nos precos
dos ativos. Por sua vez, a rendibilidade do mercado imobilidrio nacional manteve-se
robusta, situando-se em 9,8%, em setembro de 2024. Importa referir que, nos dias
gue antecederam a publicacao deste relatério, mas posteriores a data de referéncia
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das variaveis financeiras considerada no Painel - nomeadamente, entre 17 de marco
e 7 de abril -, observou-se um agravamento da volatilidade nos mercados acionistas
(14,2%) e obrigacionistas (5,6%), em resultado da imposicdao de tarifas aduaneiras por
parte dos EUA.

Acategoriaderiscosde liquidez permanece classificada em médio-baixo, denotando-se,
contudo, uma ligeira deterioragcdao no racio de liquidez dos ativos. Por outro lado, o
racio de entradas sobre saidas do setor segurador manteve a trajetéria ascendente
iniciada em marco de 2024.

No que diz respeito aos riscos de rendibilidade e solvabilidade, estes permanecem
classificados em médio-baixo, com tendéncia inclinada ascendente. Verificou-se uma
ligeira deterioragcao nos resultados técnicos provisérios da linha de negdcio automovel,
sobretudo devido ao desempenho de dois operadores de grande dimensdo. No ultimo
trimestre de 2024, registou-se também uma diminuicdao do racio global de solvéncia,
com e sem o efeito da medida transitéria sobre as provisdes técnicas, para 207,1% e
183%, respetivamente. Nao obstante, estes mantém-se em niveis confortaveis para
enfrentar eventuais desenvolvimentos adversos inesperados.

Acategoriaderiscode interligacdes mantém a avaliagao em médio-baixo. As exposicdes
a divida puUblica portuguesa e a emitentes do setor financeiro apresentaram uma
reducao. Por outro lado, observou-se um ligeiro acréscimo na concentragao de ativos
por grupo econémico e por setor de atividade.

No que concerne a avaliacao dos riscos especificos do ramo Vida, esta passou de
meédio-alto para médio-baixo (tendéncia descendente). A producao total de 2024
do ramo Vida registou um aumento face a 2023, tendo sido suportada tanto pelos
produtos Vida Ligados como pelos produtos Vida Ndo Ligados. Adicionalmente,
verificou-se um decréscimo da taxa de resgates de produtos financeiros.

Por fim, a categoria de riscos especificos dos ramos Nao Vida permanece classificada
em médio alto. Em 2024, observou-se a continuidade da tendéncia de crescimento da
producao dos ramos Nao Vida e uma evolugcao contida, embora em sentidos opostos,
nos niveis de sinistralidade. Nao obstante, sinalizam-se os efeitos que as alteracdes
ao nivel das politicas comerciais internacionais — imposicao de tarifas e retoma do
protecionismo — poderao gerar nos custos com sinistros e na rendibilidade dos
operadores.
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Avaliacao dos Riscos

QUADRO1

MARCO DE 2025

Riscos jun 2024 set 2024 dez 2024 mar 2025 Tendéncia

Macroeconémicos . . . . /I\

Crédito

Mercado

Liquidez

Rendibilidade e
Solvabilidade

Interligagdes

Especificos
Seguros Vida

Es pec'\l"f;%o\s/ iilzg uros . . . .

N2 N 2NN SN

O nivel dos riscos é representado pelas cores: vermelho - alto; laranja — médio-alto; amarelo - médio-baixo;
e verde — baixo.

Atendéncia de evolucdo dos riscos refere-se a alteragdo face ao Ultimo trimestre e é representada pelas setas:
ascendente —aumento significativo do risco; inclinada ascendente — aumento do risco; lateral — constante;
inclinada descendente — diminuig¢do do risco; e descendente — diminuig¢ao significativa do risco.
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descontinuado. Assim

apresentados os dados da segunda série.

Fonte: Bloomberg e QRS
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© Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: QRS



5. Risco de Rendibilidade
e Solvabilidade

* Os dados a partir de 2023 refletem a adog¢do da norma IFRS 17, que alterou a forma de mensuragado
contabilistica. Portanto, os dados apds essa data podem nao ser diretamente comparaveis com as
informacodes histoéricas apresentadas. Esta limitagao aplica-se a todos os indicadores baseados no relato
contabilistico das empresas de seguros, designadamente aos indicadores 5.1 a 5.4.

GRAFICO18
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* Os dados referentes ao segundo semestre de cada ano refletem o valor acumulado dos resultados ao
longo do respetivo ano.
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Fonte: Reporte Contabilistico

*Os dados referentes ao segundo semestre de cada ano refletem o valor acumulado dos resultados ao

longo do respetivo ano.
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 Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil = Total do mercado

Fonte: Reporte Contabilistico

* A margem bruta refere-se aos prémios adquiridos brutos de resseguro deduzidos dos custos com sinistros
e gastos de exploragao brutos de resseguro.
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Fonte: Reporte Contabilistico
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= Resultado Integral Global*

* Os dados referentes ao segundo semestre de cada ano refletem o valor acumulado dos resultados ao longo

do respetivo ano.
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GRAFICO 38

7.3 - TAXA DE RESGATES
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GRAFICO 39

7.4 - DIFERENCA ENTRE A RENDIBILIDADE DOS INVESTIMENTOS E AS TAXAS
DE JURO GARANTIDAS
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GRAFICO 40

7.5 - DIFERENCA ENTRE A DURAGCAO DOS ATIVOS E A DURAGCAO DAS
RESPONSABILIDADES
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8. Riscos Especificos de
Seguros de N3o vida

GRAFICO 41

8.1 - VARIAGCAO DE PREMIOS BRUTOS EMITIDOS | NAO VIDA
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A série PBE anualizados nao considera a informagao das empresas de seguros que deixaram de integrar

0 universo de empresas sob supervisao prudencial da ASF no periodo em analise.

GRAFICO 42

8.2 - AT - TAXA DE SINISTRALIDADE | ACIDENTES DE TRABALHO
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Fonte: QRS

Nota: Inclui os custos e gastos de exploragdo liquidos de comissdes e participacdo nos resultados de
resseguro cedido. Entre 2016 e 2022, o impacto desta rubrica no racio de despesas foi, em termos médios,
de um ponto percentual.
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» Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil ~ —Total do mercado

Fonte: QRS

Nota: Inclui os custos e gastos de exploracdo liquidos de comissdes e participacdo nos resultados de
resseguro cedido. Entre 2016 e 2022, o impacto desta rubrica no racio de despesas foi, em termos médios,
de 10,6 pontos percentuais.
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» Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil =Total do mercado

Fonte: QRS

Nota: Inclui os custos e gastos de exploragao liquidos de comissdes e participagao nos resultados de
resseguro cedido. Entre 2016 e 2022, o impacto desta rubrica no racio de despesas foi, em termos médios,
de 1,1 pontos percentuais.
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» Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil=Total do mercado
Fonte: QRS

Nota: Inclui os custos e gastos de exploragao liquidos de comissdes e participagao nos resultados de
resseguro cedido. Entre 2016 e 2022, o impacto desta rubrica no racio de despesas foi, em termos médios,
de 6,9 pontos percentuais.
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