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A conjuntura atual permanece fortemente condicionada pelos impactos decorrentes da
pandemia de COVID-19, que influenciam a avaliagdo dos principais riscos do setor segurador
nacional. No periodo mais recente, apesar da aceleragdo dos processos de vacinagdo na
generalidade dos Estados-Membros, tem-se assistido ao aumento do nimero de infe¢cdes em
alguns paises europeus - de onde se destaca Portugal - e ao aparecimento de novas estirpes
mais infeciosas, que tém levado areintrodu¢do de medidas de contengdo para controlar a crise
pandémica. Assim, apesar da manutencdo das expectativas de recuperagdo econémicaparao
ano de 2021, prevalece um contexto de incerteza quanto a evolu¢do da pandemia e consequente
impacto na atividade econdmica, justificando-se assim, a preservagao da avaliagdo dos riscos
macroecondmicos no nivel alto.

Nos primeiros meses do ano, o reforco das medidas de confinamento a nivel nacional traduziu-se
numa quebra da atividade econdmica em 5,4% no final do primeiro trimestre. Na Area do
euro, assistiu-se a uma evolucdo no mesmo sentido, ainda que de expressdo mais contida
(-1.3%). Paralelamente, a manutenc¢do das medidas de apoio aos setores publico e privado
resultaram no aumento da divida publica da Zona Euro e de Portugal para 98,2% e 137,3%
do PIB, respetivamente, antecipando-se, contudo, que este seja o seu ponto de inflexdo, e
que se assistaaumrecuo até ao final do ano. A taxa de desemprego nacional, no final do més
de abril, voltou a registar valores idénticos aos de finais de 2020 (6,9%), depois dos ligeiros
recuos em fevereiro e marcgo. Ja na Unido Europeia, a trajetoria de recuperagao manteve-se,
com uma taxa de desemprego de 7,3%.

Em linha com as expectativas futuras de recuperagdo econdmica, a taxa de inflagdo anual
registou, entre maio e abril, um aumento tanto na Area do Euro (2%) como em Portugal (0,5%).
Paralelamente, as taxas swap a 10 anos mantiveram-se em terreno positivo, com tendéncia
ascendente.

No @mbito dos riscos de crédito, os prémios de risco da divida soberana e dos emitentes
dos setores financeiro e ndo financeiro permanecerem em niveis contidos. Ndo obstante,
areversdo gradual das medidas de apoio a economia podera colocar importantes desafios
ao desempenho destes setores, colocando no radar riscos de uma eventual reavaliacdo em
alta dos prémios de risco. No mesmo sentido, reforcam-se as preocupacdes relativamente
aos riscos de mercado, onde a manutencdo da tendéncia ascendente dos pregos acentua a
percecdo de desalinhamento com os fundamentais econdmicos.
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Em matéria de liquidez, assistiu-se a uma ligeira reducdo do grau de liquidez dos ativos
detidos pelo setor segurador nacional, essencialmente por via de reducao das exposicdes
a divida publica e privada, por contrapartida de ativos menos liquidos. No mesmo sentido, o
racio de entradas sobre saidas registou uma nova quebra no trimestre em causa, novamente
por efeito do ramo Vida, tendo-se assistido a uma evolugdo positiva no segmento Nao Vida.

O panorama de riscos de rendibilidade e solvabilidade permaneceu estavel face ao final de
2020. Destaca-se a manutencao do racio global de solvéncia em niveis muito préximos aos
observados no final do ano (192%), estabilizagdo que surge apds o periodo de volatilidade
registado ao longo de 2020.

No ramo Vida, e de salientar o aumento da producao no primeiro trimestre do ano, evolugao
que contrariou a tendéncia negativa observada desde 2019, devendo-se este acréscimo ao
aumento verificado nos seguros de Vida ligados a fundos de investimento. Na vertente dos
resgates, o montante registado até marco de 2020 representou uma quebra de cerca de 30%.
Porem, o aumento de vencimentos e outros custos superou em larga medida esta quebra,
resultando numincremento de 32,1% do montante total de custos com sinistros do ramo Vida.
No que concerne aos produtos de Vidarisco, a taxa de sinistralidade registou um aumento de
8,5 pontos percentuais face ao final de 2020, para 43,5%.

Num cenario de prolongamento do ambiente de taxas de juro muito baixas, a taxa técnica
média da carteira global dos seguros financeiros ndo ligados manteve uma tendéncia de
descida, cifrando-se em cerca de 0,8% no final de 2020. J4 a rendibilidade das carteiras de
investimentos registou um aumento para 2%. Ainda relativamente aos seguros de Vida ndo
ligados, apurou-se em média, uma duragdo das responsabilidades de 6,3 anos e uma duracao
dos ativos de 4,9 anos. Face a 2019, este diferencial decresceu ligeiramente, o que indicia
uma reducao da exposicdo das empresas de seguros ao risco de variagdes adversas no nivel
das taxas dejuro.

No que respeita aos ramos Nao Vida, a producdo total cresceu face ao trimestre anterior,
essencialmente por intermédio de aumentos nos ramos Doenca e Incéndio e Outros Danos,
capazes de ultrapassar a queda observada em Automdvel. Ao nivel da sinistralidade, destaca-se
a descida registada no segmento Automovel, a que ndo sdo alheias as medidas restritivas
impostas para controlar a pandemia. Numa otica prospetiva, espera-se que a normalizagdo
progressiva dasituacao de emergéncia pandémica e a evolucdo do processo de desconfinamento
venham a contribuir para a reposicao dos niveis de sinistralidade observados no periodo
pré-pandemia, o que, face a incerteza persistente, justifica a manutencdo desta categoria
de riscos em medio-alto.
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Quadro1

Avaliacao dos Riscos

Riscos 2020 2%21 zac|)32r1 zjg;1 Tendéncia
Macroecondémicos . . . . %

Crédito

Mercado . . .

Liquidez

Rendibilidade e Solvabilidade

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

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 refere-se a alteragdo face ao Ultimo trimestre e é representada pelas setas: ascendente - aumento significativo

InterligagSes

H EEERN
H EH N
2R AR 2R 2R 2R

Especificos Seguros Vida

N/

do risco; inclinada ascendente - aumento do risco; lateral - constante; inclinada descendente - diminuicdo 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

%

O PIB da Area do Euro e de Portugal registaram, no primeiro trimestre do ano, quebras
homologas de 1,3% e 5,4%, respetivamente, perspetivando-se, em ambos os casos, uma
recuperagao da atividade durante os proximos trimestres (indicadores 1.1 PT e 1.1 EU).

A taxa de desemprego nacional sitiou-se em 6,9% em abril de 2021, ascendendo a 7,3%
na UE (indicador1.2PTe 1.2 EU).

Adivida publica portuguesa fixou-se, no final do primeiro trimestre, em137,3% do PIB,
estimando-se, todavia, um recuo até ao final do ano. Na Area do euro este valor atingiu
98,2% do PIB (indicadores 1.4 PT e 1.4 EU).

No més de maio, a taxa de inflacdo anual registou um aumento face a abril para a Area
do Euro e Portugal, ascendendo a 2% e 0,5%, respetivamente (indicadores 1.5PT e 1.5
EU).

As taxas swap do Euro a10 anos mantiveram-se em terreno marginalmente positivo,
com tendéncia ascendente (indicador 1.7).

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Constante

Os prémios de risco da divida soberana e dos emitentes dos setores financeiro e ndo
financeiro registaram variac@es relativamente comedidas, permanecendo em niveis
reduzidos (indicadores 2.1,2.2 e 2.3).

O nivel de qualidade da carteira obrigacionista das seguradoras nacionais permaneceu
estavel entre os niveis 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

%

Os niveis de volatilidade dos mercados obrigacionistas contrairam ligeiramente apos
o0s aumentos registados em fevereiro, ainda que com variagdes pontuais em sentido
contrario (indicador 3.1).

Nos mercados acionistas, paralelamente a niveis de volatilidade relativamente
estaveis, os price-to-book ratios prosseguiram em sentido ascendente (indicador 3.2).

O racio global de liquidez dos ativos registou um ligeiro decréscimo no primeiro

Nivel de risco: trimestre de 2021, evolugdo que foi transversal a maioria das empresas (indicador 4.1).
Médio-Baixo
Tendéncia:
Constante Oracio de entradas sobre saidas decresceu trés pontos percentuais para 87,3%. Esta
evolugdo é explicada pelo ramo Vida, que registou uma nova quebra no trimestre em
apreco, em virtude do aumento dos montantes pagos, posicionando-se em 56,5%,
menos 2,9 pontos percentuais que no trimestre anterior. A evolugdo do mesmo racio no
conjunto dos ramos N&o Vida foi contraria, verificando-se um incremento de 3,5 pontos
percentuais para180,2% (indicador 4.2).
vael.de rl§c°: 0O ativo do conjunto das empresas de seguros superou o valor do passivo em14,2%
Médio-Baixo (indicador 5.5).
Tendéncia:
Constante

Oracio global de solvéncia registou uma deterioragdo marginal face ao final de 2020
(-1.1 pontos percetuais), fixando-se em 192%. Excluindo o efeito da Medida Transitoria
sobre as ProvisBes Técnicas (MTPT), o racio situou-se em 159,2% (indicadores 5.6 e 5.7).

R
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Quadro 7

Quadro 8

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

A exposicdo das carteiras de investimento a divida soberana nacional contraiu cerca de
dois pontos percentuais para 18,1% (indicador 6.1).

O nivel global de exposicdo a instituicdes bancarias permaneceu estavel,
observando-se, contudo, uma evolucdo bastante heterogénea entre operadores
(indicador 6.2).

A concentragdo por grupo emitente permaneceu globalmente estavel, enquanto
que a concentracdo por setor de atividade diminuiu, ainda que de forma comedida
(indicadores 6.3 e 6.4).

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

O valor anualizado dos prémios brutos emitidos do ramo Vida aumentou 2% no primeiro
trimestre de 2021, contrariando a tendéncia negativa observada desde o inicio de 2019
(indicador 7.1).

Ataxa de sinistralidade dos seguros vida risco registou um aumento de 8,5 pontos
percentuais face ao final de 2020, para 43,5% (indicador 7.2).

No @mbito dos produtos financeiros, verificou-se uma reducdo homdloga de 30,6% do
montante total de resgates (indicador 7.3).

Arendibilidade da carteira de investimentos superou, no ano 2020, as taxas de juro
garantidas em1,2 pontos percentuais, ultrapassando o resultado obtido no ano transato
(0,9 pontos percentuais), tendo contribufdo para este aumento a evolugdo registada em
duas empresas de grande dimensdo (indicador 7.4).

Em 2020, o diferencial entre a duragdo dos ativos e das responsabilidades cifrou-se em
-1,4 anos, refletindo uma aproximac&o entre a duragdo dos ativos e passivos de 0,5 anos
face a 2019 (indicador 7.5).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 9

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

No conjunto dos ramos N&o Vida, verificou-se, face ao trimestre anterior, um aumento
de cerca de 1% do valor anualizado dos prémios brutos emitidos, confirmando-se a
desaceleragdo do crescimento da producdo (indicador 8.1).

Ataxa de sinistralidade anualizada permaneceu relativamente estavel nos principais
segmentos Ndo Vida, com excegdo do ramo Automdvel, onde se observou um
decréscimo de 2,2 pontos percentuais face ao trimestre anterior (indicadores 8.2).

O racio de despesas anualizado dos principais ramos Ndo Vida manteve-se, para o
global do mercado, tendencialmente estavel, embora se registe um perfil heterogéneo
na evolugdo por empresa (indicadores 8.3).

Nos principais segmentos Ndo Vida, assistiram-se areducdes do nivel de
provisionamento, a excecao do ramo Doenca que registou um ligeiro crescimento. No
caso especifico damodalidade de Acidentes de Trabalho, o indice de provisionamento
tem-se mantido estével na componente de pensdes, enquanto a componente de outras
prestacdes e custos tem revelado uma tendéncia ascendente (indicadores 8.4).

R
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ANEXO
Evolucao dos Indicadores
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1.3. Défice publico em % do PIB

e EUBDPORT Index e EUBDEU27 Index
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Grafico 3

Fonte: Eurostat, Bloomberg e INE

1.4. Divida publica em % do PIB
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1.7. Nivel das taxas swap a 10 anos
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4. Risco de Liquidez
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Grafico18

Grafico19

5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.1. Rendibilidade dos capitais proprios
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5.3. Resultado técnico de N3o Vida / PBE
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Ativo sobre passivo
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5.7. Récio de solvéncia (excluindo MTPT)
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Grafico 26

Grafico 27

6. Risco de Interligacoes

6.1.

Investimento em divida soberana nacional
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Concentracao de ativos - Grupo econdmico
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Grafico 30

Grafico 31

/. Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1.  Variacoes de prémios brutos emitidos - Vida

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
=== PBE anualizados

30% 9
0% L 8
0% E e ] — 7

N
N
[ )
[
o
mil milhdes de euros

[ ] ([ ] [ J

0% ik BEEE REEE AR B 5

. [} Y [ —
-20% B i Bbh EREREEEi il 4
S300 3

= ~ m < f ~ m < = o~ m < = ~ m < =

= [N = - Ly = ~ ~ Ly ~ = = = = = ~ Ly

. ; : : & ; ; ; & : : : &S : : : i

IS = = = 5 ® * ® 5 o o = IN S I IS N

=] =) S =) IS5 S 1<) o IS5 1) S 1<) o S S x] IS

N N N N N N N N N N
N N N
Fonte: QRS

7.2. Taxa de sinistralidade de seguros vida risco
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Grafico 32

Grafico 33

7.3. Taxade resgates
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Grafico 34

7.5. Diferenca entre a dura¢do dos ativos e a duracao das

responsabilidades
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Grafico 35

Grafico 36

8.

Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.1. Variacdes de prémios brutos emitidos - Nao Vida
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8.2. AT -Taxade Sinistralidade - Acidentes de Trabalho
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Grafico 37

Grafico 38

8.2. DOE - Taxa de Sinistralidade - Doenca
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8.2. AUT - Taxa de Sinistralidade - Automaével
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8.2. 10D - Taxa de Sinistralidade - Incéndio e Outros Danos
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8.3. AT -Racio Despesas - Acidentes de Trabalho
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DOE - Racio Despesas - Doenca

8.3.

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

=== Total do mercado
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AUT - Racio Despesas - Automovel

8.3.

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

== Total do mercado
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8.3. 10D - Racio Despesas - Incéndios e outros danos

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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8.4. AT -Indice de Provisionamento - Acidentes de Trabalho
(a) Pensdes (b) Outras prestacdes e custos
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Grafico 45

Grafico 46

8.4. DOE - Indice de Provisionamento - Doenca

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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8.4. AUT - indice de Provisionamento - Automével

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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8.4. 10D - indice de Provisionamento - Incéndios e outros danos

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
=== Total do mercado
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