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Departamento de Analise de Riscos e Solvéncia

Os dados das empresas de seguros e as variaveis financeiras referem-se, respetivamente, a 30/06/2020
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O segundo trimestre de 2020 continuou a ser marcado pelos efeitos associados a pandemia
COVID-19, que influenciam significativamente a avaliagao dos principais riscos, justificando
a conservagdo da categoria de riscos macroeconomicos no nivel alto.

No trimestre em analise, registou-se a maior queda homaloga, em termos histoéricos, do PIB
portugués e da Area do Euro, com variacdes de -16,3% e -14,7%, respetivamente. As projec8es
econdmicas para o ano de 2020 apontam para um cenario de forte recessao para Portugal
(-9,3%) e paraaArea do euro (-5,4%), mantendo-se as previsdes de recuperacdo da economia
em 2021.No mercado de trabalho nacional, observou-se um aumento da taxa de desemprego,
para8,1% no final de Agosto, passivel de agravamento adicional até ao final do ano. A conjuntura
atual e as perspetivas de deterioracdo futura da economia e dos rendimentos das empresas
e das familias, adensadas pela emergéncia recente de uma segunda vaga da pandemia, vém
assim colocar importantes desafios a conducdo do modelo de negdcio segurador.

Quanto as condicBes de financiamento da economia, as politicas monetarias permanecem
comum pendor fortemente acomodaticio, incluindo o recurso a medidas ndo convencionais,
refletindo-se numa descida, em termos homologos, do (ndice harmonizado de precos de
consumidor da area do euro e no aprofundamento do ambiente de taxas de juro muito baixas.

O segundo trimestre de 2020 é pautado ainda pela recuperagao dos mercados financeiros,
tendo-se observado valorizagoes dos mercados acionistas de magnitude variavel entre
geografias e acompressdo dos prémios de risco da divida publica. Estas evolugdes tém sido
impulsionadas pelas politicas monetarias, bem como pelo acordo alcangado quanto a um Pacote
comum de recuperacao a nivel europeu levando, mais recentemente, a um agravamento da
percecdo de desalinhamento entre os precos dos ativos financeiros e os seus fundamentais,
passivel de levar a ocorréncia de acentuadas correcdes futuras. Mantém-se, ainda, no radar
orisco de reemergéncia de preocupacoes dos investidores quanto a sustentabilidade da divida
de alguns Estados soberanos, com a consequente fragmentacao dos mercados financeiros,
o que afetarianegativamente as carteiras de investimento das empresas de seguros nacionais.

No ambito dos riscos de liquidez, ndo obstante a manutengao do grau de liquidez dos ativos
do setor segurador nacional em niveis confortaveis, observou-se uma deterioracdo doracio de
entradas sobre saldas, motivada essencialmente peloramo Vida, onde a quebra da produgdo
superou a dos montantes pagos. Esta evolucao, além dos efeitos decorrentes da pandemia,
esta associada a alteragdo das estratégias de negocio por alguns operadores, em resposta
ao ambiente prolongado de baixas taxas de juro, visivel ja previamente a pandemia.

=~
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Em matéria de rendibilidade, verificou-se uma deterioracdo homéloga dos resultados
liquidos das empresas de seguros nacionais no final do primeiro semestre de 2020, bem como
o agravamento do rendimento integral que, apesar de positivo, posicionou-se materialmente
abaixo dos resultados liquidos. Ndo obstante a melhoria do racio global de solvéncia em
11,2 pontos percentuais, para168%, durante o segundo trimestre, as evolugdes citadas justificam
oincremento da classificacdo dorisco de rendibilidade e solvabilidade do painel para médio-alto.

No querespeitaaevolugdo do negocio Vida, registou-se uma compressao adicional de 37,3%
do valor anualizado dos prémios brutos emitidos face ao mesmo periodo em 2019. Em paralelo,
observou-se umareducdo homologa de 8,8% do montante deresgates, evolugdo que contrariou
0 aumento registado no trimestre anterior e que se deveu a um episodio de aumento visivel
em Marco, principalmente na categoria de seguros Ligados Nao PPR.

Quanto aos riscos especificos de seguros de Ndo Vida, observou-se uma desaceleragao
do crescimento da producado no segundo trimestre. No mesmo periodo, os custos com
sinistros globais sofreram um ligeiro acréscimo, convergindo para a manutengdo da taxa de
sinistralidade do global do mercado. No entanto, aanalise por linha de negdcio revela melhorias
dasinistralidade nos segmentos Automdvel e Acidentes de Trabalho, e uma evolugdo opostaem
Incéndios e Outros Danos, e que refletem os efeitos temporarios do periodo de confinamento.
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Quadro1

Avaliacao dos Riscos

. set dez mar jun A
Riscos 2019 2019 2020 5020 Tendéncia
Macroecondmicos . . . . %
Crédito

Mercado ] []
Liquidez ] ] [
Rendibilidade e Solvabilidade
Interligagdes B | N
Especificos Seguros Vida [ ] B B
Especificos Seguros Nao Vida B B | N

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 dltimo trimestre) é representada pelas setas: ascendente - aumento significativo do risco;
inclinada ascendente - aumento do risco; lateral - constante; inclinada descendente - diminuic&o do risco; e descendente - diminuicdo significativa
dorisco.

H B B BN
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Quadro 2

Quadro 3

Avaliacao detalhada por classe de risco

Nivel de risco:
Alto

Tendéncia:
Constante

%

No segundo trimestre de 2020 observaram-se quebras histdricas do PIB portugués (-16,3%)
e daArea do Euro(-14,7%). As projecdes para o final de 2020 permanecem negativas,

tendo inclusivamente sido revistas em baixa para Portugal, mantendo-se a expetativa de
recuperacdo da economia em 2021 (indicadores 1.1PT e 1.1EU).

Observaram-se aumentos da taxa de desemprego, a nivel nacional e europeu, mantendo-se
as perspetivas de agravamento futuro (indicadores 1.2 PT e 1.2 EU).

Os indicadores nacionais de divida publica e de endividamento dos particulares
aumentaram no segundo trimestre de 2020, prevendo-se agravamentos significativos
no futuro (indicadores 1.4 PTe 1.6 PT).

0 indice de precos no consumidor de Portugal e da Area do euro mantiveram uma tendéncia
decrescente, correspondendo, no caso nacional, ao segundo trimestre consecutivo com
variagdes homdlogas em terreno negativo (indicador 1.5 PT e 1.5 EU).

Na Area do Euro, as taxas de juro de longo prazo permaneceram em terreno negativo
(indicador1.7) e o total de ativos no balango do BCE registou um aumento expressivo
(40,9%) em termos homdlogos (indicador 1.8).

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Inclinada descendente

Observou-se um decréscimo da generalidade dos prémios de risco de divida publica e
privada, suportado contudo pelas acdes de politicamonetaria dos bancos centrais e pela
aprovacdo do pacote comum de recuperacdo da crise COVID-19 acordado a nivel europeu
(indicadores 21,2.2e23).

A carteira obrigacionista detida pelo setor segurador nacional manteve umnivel de
qualidade crediticia semelhante ao do trimestre anterior, permanecendo, contudo, receios
sobre o impacto de eventuais revisdes em baixa das notagdes externas (indicador 2.4).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 4

Quadro 5

Quadro 6

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

Avolatilidade dos mercados obrigacionistas e acionistas permaneceu estavel apds os
episodios de turbuléncia observados em marco (indicadores 3.1 e 3.2). Nao obstante,
agravou-se orisco percecionado de sobreavaliagdo dos ativos face aos fundamentais,
uma vez que a recuperacdo observada nos mercados financeiros ndo reflete o nivel de
deterioragdo da atividade econdmica.

No mercado imobiliario nacional verificou-se uma redugdo dos niveis de rendibilidade ao
longo do segundo trimestre do ano (indicador 3.3).

Nivel de risco:

Baixo

Tendéncia:

Inclinada ascendente

/

No segundo trimestre de 2020, o racio de liquidez dos ativos permaneceu em niveis
confortaveis, tendo observado uma ligeira melhoria face ao trimestre anterior, fenémeno
transversal a maioria das empresas (indicador 4.1).

Orécio de entradas sobre saidas sofreu um decréscimo no segundo trimestre, refletindo a
evolucdo desfavoravel do ramo Vida, onde a quebra da produgao (-17,1%) superou a quebra

dos montantes pagos (-2,7%). Assim, o récio para o segmento Vida fixou-se nos 83,9%, que
compara com170,7% para os ramos Nao Vida (indicador 4.2).

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Ascendente

T

Durante o primeiro semestre de 2020, os resultados liquidos das empresas de seguros
nacionais registaram um decréscimo de 10,4% face ao perfodo homologo (indicador 5.1).
O rendimento integral, ainda que positivo, posiciona-se abaixo dos resultados liquidos, em
resultado das perdas registadas nos ativos financeiros no mesmo periodo (indicador 5.4).

Oresultado técnico do ramo Vida sofreu um decréscimo no primeiro semestre, face ao
periodo homdlogo, ainda que acompanhado pela deterioracdo mais expressiva da producdo
(indicador 5.2). Para os ramos Nao Vida, observa-se uma evolugdo positiva do racio entre os
resultados técnicos e os prémios brutos emitidos, refletindo um crescimento superior do
numerador (indicador 5.3).

Oréacio global de solvéncia registou um incremento de 11,2 pontos percentuais no segundo
trimestre, para 168%, em reflexo da recuperagdo observada nos mercados financeiros apos
o0 més de abril (indicador 5.6). Em paralelo, Verificou-se uma melhoria geral da qualidade dos
fundos proprios elegiveis para cobertura do SCR (indicador 57).

A
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Quadro 7

Quadro 8

Quadro9

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Inclinada descendente

N

Verificou-se uma reducdo do investimento global em divida soberana nacional em 1,4 pontos
percentuais, para17,9% (indicador 6.1). Em sentido contrario, a exposicdo ao setor bancario
sofreu um acréscimo de um ponto percentual, para 20,3% (indicador 6.2).

A concentragdo de ativos por grupo econémico e por setor de atividade permaneceu estavel
face ao observado no trimestre anterior (indicadores 6.3 e 6.4).

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

Ao longo do segundo trimestre de 2020, assistiu-se a manutenc¢do da tendéncia
decrescente da produgdo do ramo Vida, com uma reducdo de 16% do valor anualizado dos
prémios brutos emitidos (indicador 7.1).

Ataxa de sinistralidade dos seguros de vida risco registou, no global, um ligeiro decréscimo,
observando-se, no entanto, alguma heterogeneidade na evolugdo entre operadores
(indicador7.2).

No contexto dos produtos financeiros, verificou-se uma redugdo homdloga do montante
total de resgates de 8,8% (indicador 7.3).

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

O crescimento da producdo dos ramos N&o Vida sofreu uma desaceleragdo no segundo
trimestre, comuma variagdo de 1,2% do valor anualizado dos prémios brutos emitidos
(indicador 81).

Asinistralidade por linha de negdcio reduziu-se ao nivel dos segmentos Automdvel e
Acidentes de trabalho e aumentou em Incéndios e Outros Danos, o que é explicado pelos
efeitos do per{odo de confinamento. No ramo Doenga, 0 acréscimo global registado na taxa
de sinistralidade decorre da evolugdo de uma empresa de seguros especifica comuma
relevante quota de mercado nesta linha de negécio (indicadores 8.2).

O indice de provisionamento anualizado sofreu um ligeiro acréscimo global, refletindo as
evolugdes positivas nos segmentos Acidentes de Trabalho e Incéndio e Outros Danos, e
negativas em Automovel e Doenca (indicadores 8.4).

Avaliacdo detalhada por classe de risco






ANEXO
Evolucao dos Indicadores
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Variacao do IHPC
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Grafico 7

Grafico 8

1.7.  Nivel das taxas swap a 10 anos

Fonte: Bloomberg
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3. Risco de Mercado
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14

lario

Investimento em imobil

3.3.

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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4. Riscode Liquidez

4.. Racio de liquidez dos ativos

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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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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Gréfico 22

Gréfico 23

5.5. Ativo sobre passivo
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5.6. Racio de solvéncia
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5.7. Récio de solvéncia (excluindo MTPT)
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5.8. Qualidade dos fundos proprios
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Grafico 26

Grafico 27

6. Risco de Interligacoes

6.1. Investimento em divida soberana nacional
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6.2. Investimento em instituicGes de crédito
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6.3. Concentracao de ativos - Grupo econdmico
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6.4. Concentracao de ativos - Setor de atividade econdmica
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Grafico 30

Grafico 31

7. Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1.  Variacdes de prémios brutos emitidos - Vida
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7.2. Taxade sinistralidade de seguros vida risco
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7.3. Taxaderesgates
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7.4. Diferenca entre a rendibilidade dos investimentos e as taxas de
juro garantidas
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Grafico 34

7.5. Diferenca entre a dura¢do dos ativos e a duracao das
responsabilidades
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Gréfico 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 - Taxa de sinistralidade liquida de resseguro
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Grafico37

Gréafico 38

8.2. DOE - Taxa de sinistralidade liquida de resseguro - Doenca
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8.2. 10D -Taxa de sinistralidade liquida de resseguro
- Incéndios e outros danos
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Grafico 41

Grafico 42

8.3. DOE - Racio Despesas - Doenca
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8.3. 10D - Racio Despesas - Incéndios e outros danos
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8.4. AT -Variacao relativa do indice de provisionamento
- Acidentes de Trabalho
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Grafico 45

Grafico 46

8.4.
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8.4.

DOE - Variac¢ao relativa do indice de provisionamento - Doenca
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8.4. 10D - Variacao relativa do indice de provisionamento
- Incéndios e outros danos

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
2500

220%
190% |
160% |
130% -
100% 4 ot R R L o o o
70% 4 T

Grafico 47
°

40%

2019-T2 | @

Fonte: QRS

40 IR Painel de Riscos do Setor Segurador



=
=
=
Q)
(1))
=h
(a)
o
3
o)
~+

§§ Autoridade de Supervisdo
de Seguros e Fundos de Pensodes



