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Departamento de Andlise de Riscos e Solvéncia

! Os dados das empresas de seguros e as variaveis financeiras referem-se, respetivamente, a 30/09/2023
ea31/12/2023

A nota metodoldgica do Painel de Riscos do Setor Segurador pode ser consultada no sitio online da
ASF, mais precisamente na pagina dedicada as publica¢des do Painel de Riscos do Setor Segurador.


https://www.asf.com.pt/documents/42559/2945332/PR_NM_3T22.pdf/a5686450-98e1-da4d-1799-9b324d4f9493?version=1.0&t=1705664132489

Sumario

Os riscos macroeconomicos mantém-se avaliados em nivel alto. No panorama internacional,
persistem as vulnerabilidades relacionadas com os conflitos geopoliticos, nomeadamente no
leste europeu e nomedio oriente. Jano ambito nacional, a taxa de crescimento do PIB registouum
abrandamento em setembro de 2023, em comparag¢do com o trimestre anterior. Paralelamente,
ataxadeinflagdo apresentou, no més de novembro, uma desaceleragdo na variagdo em cadeia.

A categoria de riscos de crédito permanece classificada em médio-alto. Até ao final de 2023,
assistiu-se aumareducdo dos prémios de risco dadivida soberana e dos emitentes dos setores
financeiro e ndo financeiro, apds os aumentos verificados nos meses de setembro e outubro.
Apesar desta melhoria, numa o6tica prospetiva, mantém-se relevantes as vulnerabilidades
decorrentes do aumento da pressdo sobre as condi¢des de financiamento das empresas e dos
particulares.

Quanto aos riscos de mercado, a respetiva avaliagdo mantém-se igualmente em medio-alto.
Emmeados de novembro de 2023, observou-se areversdo da tendéncia de aumento da volatilidade
que se vinha a registar nos meses anteriores. Contudo, importa salientar a persisténcia do
risco de correcdo material futura dos precos dos ativos, inclusivamente por via de um evento
potencialmente sistémico. Em junho de 2023, a rendibilidade do mercado imobiliario nacional
manteve-se num nivel semelhante ao observado no primeiro trimestre do ano, cifrando-se em

8,7%.

A categoriaderiscos de liquidez permanece classificada em médio-baixo, denotando, contudo,
uma ligeira deterioragao nos respetivos indicadores, designadamente no racio de liquidez dos
ativos e no racio de entradas sobre saidas do setor segurador.

No que dizrespeito aos riscos de rendibilidade e solvéncia, estes permanecem classificados em
meédio-baixo, com tendéncia inclinada descendente. Destaca-se o incremento no racio entre o
ativo e o passivo, bem como a melhoria do racio global de solvéncia, com e sem o efeito damedida
transitoria sobre as provisdes técnicas, para 203,9% e 176%, respetivamente, reforcando, assim,
afolgade capital disponivel parafazer face a eventuais desenvolvimentos adversos inesperados.

A categoriaderiscode interligagdes mantém a avaliagdo em médio-baixo, com tendénciainclinada
descendente. A exposicdo adivida publica portuguesa apresentouum ligeiro decréscimo, enquanto
a exposicdo a emitentes do setor financeiro permaneceu globalmente estavel. Observou-se
ainda uma ligeira reducdo na concentragao de ativos por setor de atividade.

R Painel de Riscos do Setor Segurador



Osriscos especificos de seguros Vidamantiveram-se classificados em medio-alto, com tendéncia
inclinada ascendente, evolugao que decorre da quebra observada ao nivel do valor anualizado dos
prémios brutos emitidos (-6%). Em paralelo, verifica-se um novo aumento da taxa de resgates
anualizada, a qual ascendeu a 9,1% no terceiro trimestre de 2023.

Por fim, a categoria de riscos especificos dos ramos Ndo Vida permanece classificada em
meédio-alto. Em setembro de 2023, observou-se a continuidade da tendéncia de crescimento
da producdo dos ramos N&o Vida (2,8%). Nao obstante, destacam-se os riscos decorrentes do
periodo deinflagdo elevada, que poderdo afetar arendibilidade do segmento, por via do aumento
dos custos com sinistros, caso ndo se verifique a adocdo de medidas de compensacdo adequadas.

Sumario



Avaliacao dos Riscos

Riscos mar jun set dez Tendéncia
2023 2023 2023 2023

Macroeconémicos . . . . %
O o o o
N o o o

Liquidez

Rendibilidade e Solvabilidade

Interligacdes

Especificos Seguros Vida . . . .
Especificos Seguros Nao Vida . . . .

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

iy v v Vi J

Quadro1

A tendéncia de evolugdo dos riscos refere-se a alteracdo face ao Ultimo trimestre e é representada pelas setas: ascendente - aumento significativo
do risco; inclinada ascendente - aumento do risco; lateral - constante; inclinada descendente - diminuigdo do risco; e descendente - diminuicdo
significativa dorisco.
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Quadro 2

Quadro 3

Avaliacao detalhada por classe de risco

Nivel de risco:
Alto

Tendéncia:
Constante

%

No terceiro trimestre de 2023, verificou-se um abrandamento do crescimento do PIB de
Portugal e da Area do Euro, para1,9% e 0%, respetivamente (indicadores 1.1 PT e 1.1 UE).

A divida publica nacional, em percentagem do PIB, registou um novo decréscimo em
setembro, para107,5% (indicador 1.4 PT).

A taxa de inflagcdo de Portugal e da Area do Euro fixou-se, no més de novembro, em
2,2% e 2,4%, respetivamente, consubstanciando um ligeiro decréscimo face ao més
precedente (indicadores 1.5 PT e 1.5 UE).

As taxas swap do Euro a10 anos prosseguiram em sentido ascendente até meados do més
de outubro, verificando-se, posteriormente, uma inversdo dessa tendéncia (indicador 1.7).

Emdezembro de 2023, ataxa de juro dereferéncia do Banco Central Europeu manteve-se
nos 4,5%, observando-se, contudo, a continuagdo da tendéncia de redugdo do valor dos
ativos em balango (indicador 1.8).

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

Os prémios de risco da divida soberana e dos emitentes dos setores financeiro e ndo
financeiro registaram variacdes no sentido ascendente até ao final de outubro, tendo-se,
posteriormente, assistido a inversdo da tendéncia referida (indicadores 2.1, 2.2 e 2.3).

A carteira obrigacionista demonstrou uma evolucdo positiva no nivel de qualidade
crediticia, posicionando-se entre os patamares A+ e BBB+ (indicador 2.4).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 4

Quadro 5

Quadro 6

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

_>

Entre os meses de setembro e novembro verificou-se um aumento da volatilidade dos
mercados obrigacionistas e acionistas, tendéncia que foirevertida no periodo subsequente
(indicadores 3.1e3.2).

Emjunho, arendibilidade do mercado imobilidrio nacional manteve-se numnivel semelhante
ao observado no primeiro trimestre do ano, cifrando-se em 8,7% (indicador 3.3).

Nivel de risco: O racio de liquidez dos ativos cifrou-se em 67,3%, situando-se um ponto percentual
Meédio-Baixo abaixo do valor observado no trimestre transato (indicador 4.1).
Tendéncia:
Constante
O racio de entradas sobre saidas manteve a trajetéria descendente, posicionando-se
em106% (indicador 4.2).
Oréacioentre o ativo e o passivo registou uma ligeira melhoria para113,9% (indicador 5.5).
Nivel de risco:
Médio-Baixo
Tendéncia:

Inclinada descendente

O racio global de solvéncia fixou-se em 203,9%, refletindo um aumento de 1,8 pontos
percentuais face ao trimestre anterior (indicador 5.6).

A qualidade dos fundos préprios permaneceu, em termos globais, no mesmo nivel do
segundo trimestre do ano assistindo-se, contudo, a uma ligeira deterioracdo deste
indicador para um conjunto de operadores (indicador 5.8).

R
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Quadro 7

Quadro 8

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Inclinada descendente

Aexposicdo adivida publica portuguesa apresentou um ligeiro decréscimo para11%
do total de ativos (indicador 6.1).

Aexposicdo da carteira de ativos a emitentes do setor financeiro, tendo permanecido
globalmente estavel, registou, no entanto, um ligeiro aumento para um conjunto
limitado de operadores (indicadores 6.2, 6.3 e 6.4).

A concentracdo dos ativos por grupo econdmico manteve-se num patamar semelhante
ao do trimestre transato, enquanto a concentragdo por setor de atividade diminuiu
ligeiramente (indicadores 6.5 e 6.6).

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Inclinada ascendente

/

A producdo global do ramo Vida, dada pelo valor anualizado dos prémios brutos
emitidos, registou uma nova quebra (-6%), evolugdo que foi comum a generalidade
dos operadores (indicador 7.1).

Ataxade sinistralidade dos seguros Vida Risco permaneceu num patamar semelhante
ao observado no trimestre anterior (indicador 7.2).

Ataxa deresgates anualizada de produtos financeiros continuou a exibir uma tendéncia
ascendente, fixando-se em 9,1% (indicador 7.3).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 9

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

O valor anualizado dos prémios brutos emitidos dos ramos N&o Vida cresceu 2,8%,
reforcando a tendéncia ascendente dos tltimos anos (indicador 8.1).

As taxas de sinistralidade anualizadas de todas as principais linhas de negécio
registaram decréscimos, com destaque para os segmentos Incéndio e Outros Danos
e Acidentes de Trabalho (indicadores 8.2).

O racio de despesas (liquido de resseguro) da modalidade Acidentes de Trabalho
sofreuumaumento, enquanto a evolugdo dos racios das restantes principais linhas de
negacio foino sentido de decréscimo, embora pouco pronunciado (indicadores 8.3).

Os indices de provisionamento das principais linhas de negocio registaram quebras,
a excecdo do seguro Automavel, onde se verificou a evolugdo contraria, ainda que
de forma comedida. No caso da modalidade de Acidentes de Trabalho, refere-se o
reforco da tendéncia descendente nas componentes de Pensdes, que reflete o efeito
do aumento das taxas de juro, e de Outras Prestacdes e Custos (indicadores 8.4).

R
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ANEXO
Evolucao dos Indicadores
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1.2.

e== UMRT27 Index

== UMRTPT Index

tres

imes

tro tri

0es para 0s proximos qua

Projeg

e

tro trimestres

Ges para os proximos qua

Projeg

e

Zoyeln

¥202-60
¥20Z-€0
€20Z-60
€202-€0
220Z-60
z0c-€0
120Z-60

120Z-€0

0202Z-60
020Z-€0
610Z-60
6102-€0
8l0Z-60
810Z-€0
£102Z-60

£10Z-€0

910¢Z-60
910Z-€0
S10Z-60
S10Z-€0
¥10Z-60
¥10Z-€0
€102-60
€10Z-€0
2l0Z-60
Zloz-€0
110Z-60

LL0Z-€0

010Z-60
0l0Z-€0

¥202-60
¥202-€0
€20¢2-60
€202-€0
220Z-60
20T-€0
1202-60

120Z-€0

0202-60
0Z0¢Z-€0
610Z-60
610Z-€0
810Z-60
810Z-€0
£10Z-60

L10Z-€0

910Z-60
910Z-€0
S10Z-60
S10Z-€0
¥102-60
¥10Z-€0
€10Z-60
€10Z-€0
Zl0Z-60
Zloz-€0
110Z-60

1L0Z-€0

010Z-60
0l0Z-€0

Fonte: Bloomberg

Painel de Riscos do Setor Segurador

R



Grafico 3

Grafico 4

1.3. Défice publico em % do PIB
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1.4. Divida publica em % do PIB
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Variacao do IHPC

1.5.
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2. Risco de Crédito

Investimento em obrigacGes do tesouro
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*Por questdes de legibilidade, a escala foi alterada tendo em conta os valores mais recentes da série. Para informacao, refere-se que entre o final de

2010 e 2013 a série atingiu um maximo de cerca de 950 pontos base.
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Investimento em obr
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Investimento em imobil

3.3.
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Grafico18

Grafico19

5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

*Os dados apos 2023 refletem a adogdo da norma IFRS 17, que alterou a forma de mensuragdo contabilistica. Portanto, os
dados apds essa data podem ndo ser diretamente comparaveis com as informagdes histéricas apresentadas. Esta limitacdo
aplica-se atodos os indicadores baseados no relato contabilistico das empresas de seguros, designadamente aos indicadores
5.1a5.4. Os percentis referentes a datas apos a adocdo da norma IFRS 17 encontram-se destacados.

5.1. Rendibilidade dos capitais proprios

©® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
—— Resultado Liquido Global*
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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.
J 4 . .
5.2. Resultado técnico de Vida / PBE
© Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
— Resultado Técnico Global do Ramo Vida*
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Fonte: Reporte Contabilistico

*0Os dados referentes ao segundo semestre de cada ano refletem o valor acumulado dos resultados ao longo do respetivo ano.

Anexo | Evolugdo dos Indicadores

25



5.3. Resultado técnico de N3o Vida / PBE

©® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
— Resultado Técnico Global dos Ramos Nao Vida*
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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.

5.3. AT -Resultado técnico / PBE - Acidentes de Trabalho

©® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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Fonte: Reporte Contabilistico

* A margem bruta refere-se aos prémios adquiridos brutos de resseguro deduzidos dos custos com sinistros e gastos de exploragdo brutos
deresseguro.
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Grafico 22

Grafico 23

5.3.

AUT - Resultado técnico / PBE - Automavel

©® Distribui¢do: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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Fonte: Reporte Contabilistico

* A margem bruta refere-se aos prémios adquiridos brutos de resseguro deduzidos dos custos com sinistros e gastos de exploragdo brutos

de resseguro.

5.3.

DOE - Resultado técnico / PBE - Doenca

® Distribuigdo: 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 exploragdo brutos de

resseguro.
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5.3. 10D - Resultado técnico / PBE - Incéndio e outros danos

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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Fonte: Reporte Contabilistico

* A margem bruta refere-se aos prémios adquiridos brutos de resseguro deduzidos dos custos com sinistros e gastos de exploragdo brutos de
resseguro.

5.4. Rendimento integral / Média dos capitais proprios (entre TO e DezT-1)

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
— Resultado Integral Global*

Milh&es de eurns

Grafico 25

Fonte: Reporte Contabilistico

*0Os dados referentes ao segundo semestre de cada ano refletem o valor acumulado dos resultados ao longo do respetivo ano.
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Ativo sobre passivo

5.5.
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Récio de solvéncia (excluindo MTPT)

5.7.
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Qualidade dos fundos proprios

5.8.
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igacoes

Risco de Interl

6.

Investimento em divida soberana nacional

6.1.
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Investimento em instituicdes bancarias

6.2.

©® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil

Total do mercado

5% ©

10%
5%
0%

LE 0214819

€1-€20C
C1-eT0c
LL-€20C
¥1-t20c
€1-220C
[ANa4ir4
LL-¢eoz
v1-120C
€1-120C
Z1-1z0c
LL-120C
¥1-020C
€1-020C
21-020C
11-0¢0Z
¥1-610C
€1-610C
21-610C
11-610Z
¥1-810C
€1-810C
21-810C
11-810C
¥1-£10C
€1-/10C
Z1-£10T
LL-£10¢
¥1-910C
€1-910C
Z1-910C
1L-910C

Fonte: QRS

31

Anexo | Evolugdo dos Indicadores



Investimento em empresas de seguros e sociedades gestoras de

fundos de pensdes

6.3.
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4

Concentracao de ativos - Grupo econ

6.5.
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Variacdes de prémios brutos emitidos - Vida

7.1.
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Taxa de sinistralidade de seguros vida risco

7.2.
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Grafico 38

Grafico 39

7.3. Taxade resgates
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7.4. Diferenca entre a rendibilidade dos investimentos e as taxas de
juro garantidas

© Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
— Total do mercado

Fonte: ARS e Reporte Contabilistico
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7.5. Diferenca entre a duracdo dos ativos e a duracdo das responsabilidades
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Grafico 41

Grafico 42

8. Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.1. Variacdes de prémios brutos emitidos - Nao Vida
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A série PBE anualizados ndo considera a informagdo das empresas de seguros que deixaram de integrar o universo de empresas sob supervisdo
prudencial da ASF no periodo em analise.
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8.2. AT -Taxa de Sinistralidade - Acidentes de Trabalho
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DOE - Taxa de Sinistralidade - Doenca
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AUT - Taxa de Sinistralidade - Automaével
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Grafico 45

Grafico 46

8.2. 10D - Taxa de Sinistralidade - Incéndio e Outros Danos
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8.3. AT -Racio de despesas liquido de resseguro - Acidentes de Trabalho
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Nota: Incluios custos e gastos de exploracdo liquidos de comiss@es e participacdo nos resultados de resseguro cedido. Entre 2016 e 2022, o impacto
desta rubrica no récio de despesas foi, em termos médios, de um ponto percentual.
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8.3. DOE - Racio de despesas liquido de resseguro - Doenca
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Nota: Incluios custos e gastos de exploracdo liquidos de comiss@es 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.

8.3. AUT - Racio de despesas liquido de resseguro - Automavel
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Nota: Inclui os custos e gastos de exploracdo liquidos de comissdes e participagdo 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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Grafico 49

Grafico 50

8.3. 10D - Racio de despesas liquido de resseguro - Incéndio e Outros Danos
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Nota: Incluios 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 6,9 pontos percentuais.

8.4. AT - indice de Provisionamento - Acidentes de Trabalho
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Grafico 53

8.4.

IOD - indice de Provisionamento - Incéndio e Outros Danos

© Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
— Total do Mercado

Fonte: QRS

Anexo | Evolucdo dos Indicadores

43









AUTORIDADE DE SUPERVIS_AO
DE SEGUROS E FUNDOS DE PENSOES

=
=
=
Q
(1))
=h
(a)
(@]
3
O
~+




