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No contexto macroecondmico, destaca-se, a nivel nacional e europeu, a manutencdo da tendéncia de
reducdo do desemprego e dos niveis de endividamento publico e privado. Por outro lado, é notério um
abrandamento das estimativas de crescimento econdmico, em resultado da conjuntura de incerteza
potenciada pelas tensdes geopoliticas existentes e pela materializacdo de medidas de caracter
protecionista com impacto nos fluxos comerciais globais. No contexto europeu, o BCE prossegue com a
normalizagdo da politica monetaria, continuando a reduzir a sua intervengao nos mercados.

A instabilidade politica observada no ultimo trimestre em alguns paises da area do Euro, designadamente
em ltalia, refletiu-se num alargamento dos spreads, sobretudo das obrigacGes soberanas italianas, com
reflexo no agravamento dos riscos de crédito a que o setor segurador nacional se encontra exposto. Esse
agravamento, nao se refletiu, no entanto, na qualidade crediticia da carteira obrigacionista detida pelas
empresas de seguros sob supervisdo prudencial da ASF.

Nos riscos de mercado, continua a destacar-se a diminuicao da volatilidade nos mercados financeiros, em
particular no mercado obrigacionista, tendo os precos do setor imobiliario nacional mantido uma trajetdria
ascendente.

Ao nivel do risco de liquidez, o setor segurador mantém um elevado grau de liquidez dos ativos em carteira
e os fluxos de tesouraria permanecem favoraveis.

No risco de interligacOes, assistiu-se a diminuicdo da exposicdo a titulos de divida soberana portuguesa por
parte dos maiores operadores, acompanhada de um aumento do investimento em ativos emitidos pelo
setor bancdrio.

Os racios de solvabilidade das empresas de seguros mantiveram-se em niveis confortaveis (183,1%), tendo
os operadores nacionais apresentado, no final do primeiro semestre, resultados liquidos positivos de 376
milhdes de euros. No entanto, numa perspetiva de rendimento integral, a grande maioria dos operadores
observou resultados inferiores, sendo a diferenca justificada pela realizacdo de mais-valias nos
investimentos financeiros.

No segmento de Vida, a producdo apresentou um crescimento significativo, que resultou, em larga
medida, do incremento expressivo do volume de prémios e entregas relativas a contratos de investimento
de uma empresa de seguros. Em simultaneo, releva-se a diminuicdo da taxa de resgates.

Nos ramos de N3o Vida, os prémios continuaram a evidenciar um comportamento positivo, sendo de
registar melhorias, a nivel global, na taxa de sinistralidade e no racio combinado. No entanto, em alguns
ramos, o indice de provisionamento continuou a diminuir, indiciando libertagdao de provisdes por parte da
maioria das empresas.
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Legenda:

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

A tendéncia de evolugdo dos riscos (alteragdo nos ultimo trimestre) é representada pelas setas: ascendente — aumento significativo
do risco; inclinada ascendente —aumento do risco; lateral — constante; inclinada descendente — diminuigao do risco; e descendente
— diminuicdo significativa do risco.
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Avaliacao detalhada por classe de risco

Macroecondmicos

Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Constante

e Perspetivas de abrandamento do crescimento econdmico a nivel
europeu e a nivel nacional para 2018 e 2019 (indicador 1.1).

e Manutencdo da trajetéria descendente da taxa de desemprego
(indicador 1.2).

e Ligeira diminuicdo do peso relativo da divida publica e do
endividamento dos particulares face ao PIB (indicadores 1.4 e 1.6).

e Expectativa de subida da inflacdo para valores préoximos dos
referenciais do BCE (indicador 1.5).

e Ligeira diminuicdo das taxas de juro de longo prazo (indicador 1.7) e
reducdo do volume de compras de ativos pelo BCE (indicador 1.8).

Crédito

Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Ascendente

e Subida dos prémios de risco em alguns dos soberanos, com destaque
para Itdlia, e dos emitentes do setor privado financeiro (indicadores 2.1
e2.2).

e Manuten¢do da qualidade crediticia da carteira obrigacionista
(indicador 2.4).

Mercado

Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Decrescente

e Reducdo da volatilidade no mercado obrigacionista e acionista, com
maior expressdo no primeiro caso (indicadores 3.1 e 3.2).

e Manutencdo da trajetdria ascendente dos precos no mercado
imobilidrio nacional (indicador 3.3).

Liquidez

Nivel de risco: Baixo
Tendéncia: Constante

e Manutencdo do elevado grau de liquidez dos ativos em carteira
(indicador 4.1).
e Manutencdo do racio de entradas sobre saidas em niveis confortaveis
(indicador 4.2).
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Avaliacao detalhada por classe de risco

Rendibilidade e Solvabilidade ¢ Melhoria dos resultados das empresas de seguros nos ramos N&o
Vida (indicadores 5.1 a 5.3).

Nivel de risco: Médio-Baixo e No entanto, numa perspetiva de rendimento integral, a grande

Tendéncia: Constante maioria dos operadores registou resultados inferiores (indicador 5.4).
e Manutencdo do racio de solvabilidade em niveis confortaveis, bem
como a significancia da utilizacdo da medida transitoria relativa as
provisGes técnicas (indicadores 5.6 e 5.7).

Interligacdes e Continuac¢do da diminuigdo da exposicdo a titulos de divida soberana

portuguesa, por parte dos maiores operadores acompanhada de um
Nivel de risco: Médio-Alto aumento do investimento em ativos emitidos pelo setor bancario
Tendéncia: Constante (indicadores 6.1 e 6.2).

e Manutencdo dos niveis de concentracdo em ativos do mesmo grupo
e setor econdmico (indicadores 6.3 e 6.4).

Especificos de Seguros de Vida ¢ Aumento da produgdo do ramo Vida justificado pela evolugdo de um
dos maiores operadores (indicador 7.1).
Nivel de risco: Médio-Alto e Aumento da taxa de sinistralidade nos seguros de vida risco para os
Tendéncia: Descendente maiores operadores (indicadores 7.2).
e Diminuicdo da taxa de resgates (indicador 7.3).

Especificos de Seguros de Ndo Vida ¢ Manutenc¢do da tendéncia de desaceleracdo da taxa de crescimento
da produc¢do dos ramos Nao Vida (indicador 8.1).

Nivel de risco: Alto e Aumento dos prémios a um ritmo superior aos custos com sinistros,
Tendéncia: Constante contribuindo para uma melhoria da taxa de sinistralidade e do racio
combinado (indicadores 8.2 e 8.3).
e Reducdo do indice de provisionamento na maioria dos operadores,

» no sentido de libertacdo de provisdes (indicador 8.4).
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1. Riscos Macroecondmicos

1.4 - Divida publica em % do PIB
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1.5 - Crescimento de inflagao
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1.6 - Endividamento dos particulares em % do PIB
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2.1 - Investimento em obrigac¢des do tesouro

2. Risco de Crédito

Fonte: Bloomberg
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2.2 - Investimento em obr

Fonte: Bloomberg e QRS
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2. Risco de Crédito
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3. Risco de Mercado
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3.3 - Investimento em imob
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4. Risco de Liquidez

4.1 - Racio de liquidez dos ativos
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4.2 - Racio de entradas sobre saidas
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5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.1 - Rendibilidade dos capitais préprios
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5.2 - Resultado técnico de Vida / PBE
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5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.4 - Rendimento integral / Capitais proprios
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5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.7 - Racio de solvéncia (excluindo MTPT)
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=Racio de solvéncia do conjunto de operadores de mercado (excluindo MTPT)

Fonte: QRS, ARS

5.8 - Qualidade dos fundos proprios
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6 - Risco de Interligacoes

6.1 - Investimento em divida soberana nacional
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6 - Risco de Interligacoes

6.2 - Investimento em institui¢ées de crédito
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6.3 - Concentragao de ativos - Grupo econémico
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6.4 - Concentragao de ativos - Setor de actividade econdmica
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7 - Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1 - Variagao de prémios brutos emitidos - Vida
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Fonte: Reporte Contabilistico

7.2 - Taxa de sinistralidade de seguros vida risco
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7.3 - Taxa de resgates
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7 - Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.4 - Diferenga entre a rendibilidade dos investimentos e as taxas de juro garantidas
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7.5 - Diferenga entre a duragao dos ativos e a duragao das responsabilidades
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8 - Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.1 - Variacao de prémios brutos emitidos - Ndo Vida
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8 - Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.2 - Taxa de sinistralidade - Nao Vida
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8.3 - Racio combinado - Nao Vida
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8.4 - Variagao relativa do indice de provisionamento de Nao Vida
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