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Departamento de Andlise de Riscos e Solvéncia
Os dados das empresas de seguros e as varidveis financeiras referem-se, respetivamente, a 30/06/2019 e a 30/09/2019.
A nota metodoldgica do Painel de Riscos do Setor Segurador pode ser consultada em

https://www.asf.com.pt/NR/rdonlyres/4292530D-E727-435D-B6A2-F9BB20DC57BB/0/NotaMetodol%C3%B3gicaPaineldeRiscos
ASFVers%C3%A30Externa.pdf
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Nos ultimos meses, denota-se um contexto de continuidade de moderacéo do ritmo de expansao
econdmica e de revisao em baixa das projecdes macroecondmicas para 0 médio prazo, assim
como de persisténcia de um ambiente de taxas de juro cada vez mais reduzidas.

Em julho de 2019, o Banco Central Europeu (BCE) assinalou a necessidade de uma orientacao
fortemente acomodaticia da politica monetaria durante um periodo prolongado. Neste quadro,
em setembro, as taxas swap a 10 anos atingiram terreno negativo e as taxas de juro aplicaveis as
operacoes principais de refinanciamento permaneceram inalteradas em 0,00%. De acordo com o
BCE, as taxas de juro diretoras devem manter-se nos niveis atuais ou inferiores até se observar uma
convergéncia robusta das perspetivas de inflacdo para um nivel proximo de 2%. Adicionalmente,
o BCE decidiu reiniciar as aquisi¢des liquidas ao abrigo do seu programa de compra de ativos,
a um ritmo mensal de 20 mil milhdes de euros a partir de 1 de novembro, durante o periodo
necessario para atingir os objetivos referidos.

O produto interno bruto (PIB) nacional manteve a trajetéria de desaceleracao observada desde
meados de 2017. Contudo, a atividade econdémica em Portugal manteve alguma resiliéncia,
quando comparada com a evolucdo no conjunto da area do euro, onde se observou um
abrandamento mais acentuado nos Ultimos trimestres.

O risco de uma eventual reavaliacdo em alta dos prémios de risco soberano assume particular
importancia para o setor segurador nacional, tendo em conta a elevada exposicao das carteiras
de investimento a titulos de divida publica. Neste contexto, os prémios de risco dos principais
pafses a que as empresas de seguros nacionais se encontram expostas, incluindo Portugal,
voltaram a exibir decréscimos, desta vez acompanhados por reducdes nos prémios da divida
privada financeira e ndo financeira.

No que respeita aos riscos de mercado, destaca-se o aumento da volatilidade registado nos
mercados obrigacionista e acionista, refletindo as expectativas dos investidores face a alteragcoes
ao nivel da politica monetéria e, ainda, os receios de um cenério de reavaliacdo abrupta dos
prémios de risco. De registar também a continuidade do aumento dos precos do mercado
imobilidrio.

Em matéria de interligacdes, assistiu-se a diminuicao da exposicao a titulos de divida soberana
portuguesa, por contrapartida da divida publica estrangeira, acompanhada ainda de um
decréscimo do investimento em ativos emitidos pelo setor bancério. Adicionalmente, nota-se
uma reducdo da concentragdo em ativos por grupo econémico, apesar de esta conclusao néo
ser transversal a todos os operadores.

A rendibilidade do setor segurador evoluiu favoravelmente para o segmento dos ramos Nao
Vida. Por sua vez, o ramo Vida registou uma evolugcdo menos positiva, dada a quebra observada
nos resultados técnicos e nos prémios brutos emitidos. Numa perspetiva de rendimento integral,
alguns operadores de menor dimensao observaram resultados superiores, sendo a diferenca
justificada pela realizacdo de mais-valias nos investimentos financeiros. Os racios de solvabilidade
das empresas de seguros mantiveram-se em niveis confortaveis (173,8%), mantendo-se, contudo,
uma dependéncia significativa da medida transitoria sobre as provisdes técnicas. O racio de
solvabilidade desreconhecendo essa medida foi de 134,3%, registando uma subida ligeira face
a0 trimestre anterior.



No segmento Vida, como anteriormente referido, a producdo apresentou uma contracao face
ao trimestre anterior. Em comparagdo com o trimestre homologo, registaram-se reducoes
apenas num conjunto reduzido de operadores de maior dimensao. Em simultaneo, verificou-se
uma ligeira subida da taxa de sinistralidade dos produtos de risco e, em sentido favoravel, uma
diminuicdo da taxa de resgates.

Nos ramos de Néo Vida, o nivel de prémios manteve-se estdvel, sendo de registar melhorias, a
nivel global, na taxa de sinistralidade e no racio combinado, as quais permitiram reduzir a notagéo
de risco de alto para médio-alto, o que se regista pela primeira vez desde a construcao do Painel
de Riscos (2016).



Avaliagao dos Riscos Outubro de 2019

Riscos set 2018 dez 2018 mar 2019 jun2019 Tendéncia

Macroecondmicos
Crédito

Mercado

Liquidez
Rendibilidade e Solvabilidade
InterligagGes

Especificos Seguros Vida

Especificos Seguros Nado Vida

Legenda:

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

A tendéncia de evolugao dos riscos (alteracdo nos ultimo trimestre) é representada pelas setas: ascendente — aumento
significativo do risco; inclinada ascendente — aumento do risco; lateral — constante; inclinada descendente — diminuicdo

do risco; e descendente — diminuigéo significativa do risco.

Avaliacao detalhada por classe de risco

Macroeconémicos
Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Constante

Crédito
Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Constante

Mercado
Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Ascendente

Liquidez
Nivel de risco: Baixo
Tendéncia: Constante




Avaliacao detalhada por classe de risco

Rendibilidade
e Solvabilidade

Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Descendente

Interligacoes
Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Descendente

Especificos de
Seguros de Vida

Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Constante

Especificos de
Seguros de Nao Vida

Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Descendente
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2.4 - Rating médio da carteira obrigacionista
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4.1 - Racio de liquidez dos ativos
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5.1 - Rendibilidade dos capitais proprios
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5.4 - Rendimento integral / Capitais proprios
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5.7 - Racio de solvéncia (excluindo MTPT)
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6.1 - Investimento em divida soberana nacional
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6. Risco de Interliga¢oes

6.4 - Concentracdo de ativos - Setor de actividade econdémica
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7.1 - Variagao de prémios brutos emitidos - Vida
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7.2 - Taxa de sinistralidade de seguros vida risco
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7. Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.4 - Diferencga entre a rendibilidade dos investimentos e as taxas de juro garantidas
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7.5 - Diferenga entre a duracdo dos ativos e a duragao das responsabilidades

0,0 T T ]

-0,5

-1,0

2016-T4
017-T4
2018-T4

2

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: QRS e ARS

24



8.1 - Varia¢ao de prémios brutos emitidos - Nao Vida
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8. Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.4 - Variagao relativa do indice de provisionamento de Nao Vida
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