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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 30/09/2021
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Sumario

A avaliagao dos principais riscos do setor segurador nacional permanece condicionada pela
incerteza decorrente dos impactos da pandemia de COVID-19.

O controlo da pandemia e o aumento gradual dos niveis de vacinagdo da populacdo refletiu-se
narecuperacao da atividade econdmica a nivel doméstico e internacional. Nao obstante, o mais
recente aumento de casos de infec&o, bem como o surgimento da nova variante Omicron, motivou
areintroducao de medidas restritivas, agravando as incertezas sobre a evolugao da pandemia
e consequente impacto na atividade econdmica. Paralelamente, a rapidez na recuperacdo da
procura global de bens, combinada com restri¢des do lado da oferta (ainda relacionadas com o
impacto dapandemia), criaram perturbacdes sobre as cadeias de produgao e distribuigdo, com
impacto na evolu¢do da inflagdo. Assim, persiste um clima de incerteza significativa na esfera
macroecondmica, a qual acrescem desafios sobre a capacidade dos agentes econdmicos de
suportar agradual reversdo das medidas de apoio, o que justificaa manutengdo desta categoria
de riscos em nivel alto.

Entre junho e setembro de 2021, o PIB da Area do Euro e de Portugal acelerou, em termos
homologos, 3,9% e 4,2%, respetivamente, estimando-se a manuten¢do da tendéncia de
crescimento da atividade econémica para o ano de 2022. A taxa de inflacdo homdloga da Area
do Euro e nacional ascendeu, no més de outubro, a 4,1% e 1,8%, respetivamente, justificada
pela rapida reabertura da economia e pelo aumento dos precos dos produtos energeticos.
Em paralelo, os referenciais de taxa de juro, em particular as taxas swap do Euro a 10 anos,
evoluiram no sentido ascendente ao longo dos meses de setembro e outubro, revertendo-se
posteriormente esta tendéncia.

As incertezas em torno do contexto macroecondémico conduziram ao aumento dos niveis de
volatilidade dos mercados obrigacionistas, com os prémios de risco da divida a registarem
varia¢des, ainda que comedidas, de valor positivo. Nos mercados acionistas, também se identificou
alguma volatilidade durante o més de novembro, bem como ligeiras corre¢des dos precos no
sentido descendente, revertendo assim, ligeiramente, a valorizagdo verificada desde 2020. As
evolucdes elencadas motivam a manutencgdo da avaliagao das categorias deriscos de credito e
de mercado em médio-baixo e médio-alto, respetivamente, apresentando a ultima uma tendéncia
no sentido ascendente.

Em matéria de risco de liquidez, mantém-se igualmente uma situacdo de estabilidade. O racio
de liquidez dos ativos registou um ligeiro decréscimo, permanecendo, ainda assim, em niveis
confortaveis. Por sua vez, o racio de entradas sobre saidas manteve a trajetoria ascendente
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iniciada no trimestre transato, com um acréscimo de 8,3 pontos percentuais para 102,3%.
Esta evolugdo é motivada pelo ramo Vida, cujo racio incrementou 10,2 pontos percentuais,
posicionando-se em 78,4%. Por sua vez, no conjunto dos ramos Nao Vida, o mesmo racio diminuiu
ligeiramente para176,3%.

Asolvabilidade do setor segurador nacional evoluiu favoravelmente no terceiro trimestre de 2021,
com o racio global de solvéncia a registar um valor de 215,1%, mais quatro pontos percentuais
que no trimestre anterior. O racio entre o ativo e o passivo das empresas de seguros também
prosseguiu no sentido ascendente, fixando-se em 114,8%. Assim, esta categoria mantém a
avaliagdo no nivel medio-baixo.

No contexto dos riscos especificos do ramo Vida, registou-se, no terceiro trimestre do ano,
a continuidade do crescimento da produgdo, embora com uma desacelera¢do notoria face ao
trimestre anterior, verificando-se assim um aumento do valor anualizado dos prémios brutos
emitidos de 12,7%, menos 21,2 pontos percentuais em relacdo ao acréscimo registado no
trimestre anterior. Esta evolugdo positiva permanece fortemente influenciada pelo crescimento
verificado nos seguros de Vida Ligados. Importa realgar que, ainda que o aumento da producao
seja transversal a generalidade das empresas a operar neste ramo, a magnitude da variagdo
reflete essencialmente a evolugdo de dois operadores de maior dimensdo. Quanto a taxa de
resgates dos produtos financeiros, esta permaneceu, em termos homologos, relativamente
estavel.

No que respeitaaos ramos Ndo Vida, a produgdo anualizada aumentou 2,2% no terceiro trimestre
de 2021. Ataxa de sinistralidade anualizada aumentou ligeiramente nos ramos Doenca e Incéndio
e Outros Danos, enquanto nos restantes principais segmentos ndo se verificaram varia¢cdes de
relevo. Apesar das variagdes comedidas ao nivel da sinistralidade, o atual contexto econémico e
social potenciaum cenario de agravamento futuro em algumas linhas de negdcio, em particular
noramo Doenca, emresultado do adiamento de consultas, exames e tratamentos cobertos por
este tipo de seguros, bem como no ramo Automavel, pelo aumento da circulagdo rodoviaria na
sequénciado levantamento das medidas derestricdo. Estas perspetivas justificam a conservacao
da avaliacao desta categoria de risco em médio-alto.
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Quadro1

Avaliacao dos Riscos

. abr jun set dez P
Riscos 2021 2021 2021 2021 Tendéncia

Macroecondmicos . . . . %

Crédito

Mercado . . . .

Liquidez

Rendibilidade e Solvabilidade

InterligacGes . . . .
Especificos Seguros Vida . . . .
Especificos Seguros Nao Vida . . . . %

NN BN 2N 2N B NI N

O nivel dos riscos é representado pelas cores: vermelho - alto; laranja - meédio-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
do risco; inclinada ascendente - aumento do risco; lateral - constante; inclinada descendente - diminui¢do do risco; e descendente - diminuicdo
significativa dorisco.

R Painel de Riscos do Setor Segurador



Quadro 2

Quadro 3

Avaliacao detalhada por classe de risco

Nivel de risco:
Alto

Tendéncia:
Constante

%

No terceiro trimestre de 2021, 0 PIB da Area do Euro e de Portugal acelerou, em termos
homdlogos, 3,9% e 4,2%, respetivamente (indicadores 1.1 UE e 1.1 PT).

Ataxa de desemprego da UE e de Portugal manteve-se, durante o més de outubro, em
6,7% e 6,4%, respetivamente (indicadores 1.2 UE e 1.2 PT).

Adivida publica nacional, em percentagem do PIB, prosseguiu a tendéncia decrescente,
comum recuo de 4,5 pontos percentuais para 130,9% (indicador 1.4 PT).

Ataxa de inflagdo homoéloga da AreadoEuroede Portugal fixou-se, no més de outubro,
em 4,1% e 1,8% respetivamente, mantendo-se as estimativas de reversdo da trajetoria
ascendente para o ano 2022 (indicadores 1.5 UE e 1.5 PT).

As taxas swap do Euro a 10 anos aumentaram nos meses de setembro e outubro,
revertendo-se esta tendéncia no més de novembro (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 ligeiras variagdes no sentido de alargamento (indicadores 2.1, 2.2
e23)

O nivel de qualidade crediticia da carteira obrigacionista das seguradoras nacionais,
manteve-se entre A e BBB (indicador 2.4).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 4

Quadro 5

Quadro 6

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Inclinada ascendente

Z

Entre os meses de setembro e dezembro os niveis de volatilidade nos mercados
obrigacionistas aumentaram de forma expressiva, enquanto os mercados acionistas
registaram ajustes em sentido ascendente no final de novembro (indicadores 3.1e 3.2).

O nivel de rendibilidade do mercado imobilidrio nacional aumentou, entre marco e junho,
1,4 pontos percentuais (indicador 3.3).

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Constante

O récio de liquidez dos ativos registou um ligeiro decréscimo, permanecendo, ainda
assim, em niveis confortaveis (indicador 4.1).

Oracio de entradas sobre saidas manteve a trajetéria ascendente iniciada no trimestre
transato, com um acréscimo de 8,3 pontos percentuais para102,3%. Esta evolucdo é
motivada pelo ramo Vida, em que este racio registou um incremento de 10,2 pontos
percentuais, posicionando-se em 78,4%. Por sua vez, no conjunto dos ramos N&o Vida o
mesmo racio diminuiu ligeiramente para 176,3% (indicador 4.2).

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Constante

O racio entre o ativo e o passivo evoluiu positivamente, fixando-se em 114,8% (indicador
5.5).

Oracio global de solvéncia e o racio global de solvéncia excluindo o efeito da Medida
Transitoria sobre as Provisdes Técnicas (MTPT) reforgaram a sua posi¢do em cerca
de quatro pontos percentuais, fixando-se em 215,1% e 181,9%, respetivamente
(indicadores 5.6 € 5.7).

A qualidade global dos fundos proprios do setor segurador nacional permaneceu
idéntica a registada no trimestre anterior (indicador 5.8).

R
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Quadro 7

Quadro 8

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

A exposicdo a divida soberana nacional manteve-se em17,2% do total das carteiras de
investimento (indicador 6.1).

A exposicdo ao setor bancario registou um ligeiro decréscimo, enquanto o nivel de
concentragdo a outras instituicdes financeiras evoluiu de forma oposta (indicadores
6.2).

A concentracdo por grupo emitente e por setor de atividade permaneceram
globalmente estaveis (indicadores 6.3 e 6.4).

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

O crescimento da produgdo do conjunto do ramo Vida continuou em niveis
historicamente elevados, embora com uma desaceleragdo significativa face ao
trimestre anterior, verificando-se um aumento do valor anualizado dos prémios brutos
emitidos de 12,7%, menos 21,2 pontos percentuais do que o acréscimo registado no
trimestre anterior (indicador 7.1).

A taxa de sinistralidade dos seguros Vida Risco permaneceu quase inalterada, em
427% (indicador 7.2).

A taxa de resgates dos produtos financeiros permaneceu estavel em termos
homologos, ainda que a sua evolucdo apresente divergéncias entre operadores
(indicador 7.3).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro9

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

A producdo anualizada do conjunto dos ramos N&o Vida aumentou 2,2%, evolugdo que
foi transversal a generalidade do mercado (indicador 8.1).

Ataxa de sinistralidade anualizada incrementou um ponto percentual nos ramos
Doenca e Incéndio e Outros Danos, enquanto nos restantes principais segmentos ndo
se verificaram variacBes de relevo (indicadores 8.2).

O récio de despesas anualizado dos ramos Nao Vida permaneceu estavel, destacando-
se apenas o ligeiro decréscimo ao nivel dos segmentos Incéndio e Outros Danos (-1,4
pontos percentuais) e Acidentes de Trabalho (-0,8 pontos percentuais) (indicadores
8.3).

Nos ramos Automavel e Incéndio e Outros Danos, verificaram-se ligeiros acréscimos
dos niveis de provisionamento, enquanto no ramo Doenca se verificou um decréscimo.
Em Acidentes de Trabalho, o indice de provisionamento da componente de pensdes
decresceu, enquanto o mesmo (ndice para a componente de outras prestagdes e custos
permaneceu relativamente constante (indicadores 8.4).

R
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ANEXO
Evolucao dos Indicadores
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Grafico 3

Grafico 4

1.3. Défice publico em % do PIB
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Variacao do IHPC

1.5.
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Grafico 7

Grafico 8

1.7. Nivel das taxas swap a 10 anos

Fonte: Bloomberg

1.8. Estado da politica monetaria do BCE

Fonte: Bloomberg
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Investimento em obr
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T4

lario

Investimento em imobil

3.3.

@ Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
= Rendibilidade anualizada dos pregos por m? das habitag¢des em Portugal
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Risco de Liquidez
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Racio de liquidez dos ativos

4.1.
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Racio de entradas sobre saidas

4.2.
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Grafico18

Grafico19

5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.1. Rendibilidade dos capitais proprios

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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Fonte: Reporte Contabilistico

5.2. Resultado técnico de Vida / PBE

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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Fonte: Reporte Contabilistico
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Grafico 20

Grafico 21

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

(a) Margem Bruta* (b) Saldo de Resseguro (c) Funcdo Financeira
Cedido
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4 . 4
5.3. AUT-Resultado técnico / PBE - Automovel
(a) Margem Bruta* (b) Saldo de Resseguro (c) Func3o Financeira

Cedido
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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.
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Grafico 22

Grafico 23

5.3. DOE - Resultado técnico / PBE - Doenca

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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Fonte: Reporte Contabilistico

5.3. 10D - Resultado técnico / PBE - Incéndio e Outros Danos

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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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.
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5.4. Rendimento integral / Média dos capitais proprios (entre TO e DezT-1)

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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5.5. Ativo sobre passivo
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Racio de solv

5.6.

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
=== Racio de solvéncia do conjunto de operadores de mercado
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Récio de solvéncia (excluindo MTPT)

5.7.

@ Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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5.8. Qualidade dos fundos proprios

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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Grafico 29

Grafico 30

6. Risco de Interligacoes

6.1.

Fonte: QRS

6.2.

Fonte: QRS

Investimento em divida soberana nacional
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*Exclui empresas de seguros e sociedades gestoras de fundos de pensdes.
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Concentracdo de ativos - Grupo econdmico

6.3.
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Concentracdo de ativos - Setor de atividade econ

6.4.
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Grafico 33

Grafico 34

/. Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1.  Variacoes de prémios brutos emitidos - Vida
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7.2. Taxa de sinistralidade de seguros vida risco
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Fonte: Reporte Contabilistico
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7.3. Taxade resgates
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Grafico 37

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

responsabilidades
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Grafico 38

Grafico 39

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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® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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IOD - Taxa de Sinistralidade - Incéndio e Outros Danos

8.2.
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AT - Racio Despesas - Acidentes de Trabalho
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® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

=== Total do mercado
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|0OD - Racio Despesas - Incéndios e outros danos

8.3.
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Grafico 48

Grafico 49

8.4. DOE - Indice de Provisionamento - Doenca
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8.4. AUT - indice de Provisionamento - Automdvel
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8.4. 10D - indice de Provisionamento - Incéndios e outros danos

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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