RESULTADOS DO
ESTUDO DE IMPACTO QUANTITATIVO NACIONAL

Qls-2014

DATA DE REFERENCIA: 31 DE DEZEMBRO DE 2013

INSTITUTO DE SEGUROS DE PORTUGAL

NOVEMBRO DE 2014



Instituto de Seguros de Portugal

SUMARIO EXECUTIVO ....cveureeereeeireessersssessssssesssessssesssssessssessssessssssssssessssesssssssnsssessosessssssnsssensosesssssens 4
EXECUTIVE SUMIMARY ....iiiiiuiiiiiiiiiiiiinsiiisiiinsinsssissiiimssmssssssssiimssmsssssssstimssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnns 7
1 INTRODUGAD ....cucoveeeereeerteeeesseseeesessesesssssssssssssssssssssessssesssssssssssensesensssensesssssssentessssssssensesensenes 10
1.1 ENQUADRAMENTO «.veutttrtereeststestesestenteseetessesessessenessesseneesesseseesesseneasessensesessensesesseneesesseneesessensesessanees 10
A © 1 1] 3 1 Vo LT PP PP P PP PPPPRRROPP 11
1.3 BREVE CARATERIZAGAO DO EXERCICIO «.veuvvrevereenerressenestesteneesesteseesesseneesessenessessenessesseneesesseneesessensesessanees 11
2 QUALIDADE DA INFORMACAO .................................................................................................... 13
3 IMPACTO FINANCEIRO GLOBAL .....ccottttteeeiiiiiiiieennniiiiiiiieenaesiiisiieesssssssiessinessssssssssseeesssssssssssaees 16
B AVALIAGAOD......ccceeeirereerteteseesessessessessesessessessessssessessessessssessessessesesessessessesessessessessssessessessesesansen 20
4.1 ATIVOS E OUTROS PASSIVOS. ...euveueererrenseressesestssesesessensesessensensssensensasessensesessensesessensesessensesessensensssensens
4.2 PROVISOES TECNICAS .. .uuueveteeeeeeeuuieteeeessasuuteteeesesssassstaeeeesssassssssaaeesssassssssseeessssssnsssnseessssssssesseeeesenns
4.2.1 Impacto quantitativa
4.2.2  Andlise de tOPIiCOS ESPECITICOS. . .uiiiiiiiiiiiieitiiee et 33
4.2.3 Metodologias, hipoteses e pressupostos aplicados..........ccvvevveeeeeeeeiiiiiiiiiiiieeeeen 40
o Y = 10 1= g I o [ ol o TP U PP PP PUPPPPN 51
4.25 RECUPErAVEIS 0E rESSEUUID.......ccctetiiiiieiieeeeeeeeeseiiiirrrrrrreeaeeesessesssnrerbarrreeaaeeseeaaan 54
5 FUNDOS PROPRIOS........ccveueeerreerseeeseressssessssssssssssssesssssssssesesessnsssessesssensesenssssssssssenssssnssssssnssnens 57
5.1 FUNDOS PROPRIOS DISPONIVEIS ...ccuveeurieeteeririeettesreesreesreesseesareesseesanessseesnesssmnesnesssnnesnesessnesnenas 57
5.2 FUNDOS PROPRIOS ELEGIVEIS. .. ..uuttteteseeesuittteeesesesiterteesessssustenteesesssasussssaasesssassssseseeesssessnseseeesssssnnnses 58
5.3 DISTRIBUIGAO DOS FUNDOS PROPRIOS DISPONIVEIS TIERL ....veveuvererveneererseneesessesesessensesessensesessensesessessenes 60
5.4 LUCROS ESPERADOS INCLUIDOS NOS PREMIOS FUTUROS ......uteverveneerersenterersensesessensesessensesessensesessensenessensenes 61
5.5  MEDIDA DE TRANSICAO DOS FUNDOS PROPRIOS ...vvvvvvvvrrrererrrererersssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssees 61
5.6 FUNDOS PROPRIOS COMPLEMENTARES .....cvtuteutetersentetessentesessensesessensesessensesessensesessensesessensenessensenessensenes 61
6 REQUISITO DE CAPITAL DE SOLVENCIA .....c.eeeererrerrerereressessesessessessessessssessesssssssssssssssssssssessessenes 62
B.1  GERAL.cueiieeiiee ettt e e e e a e e e s e s e r e et et se b r et et e e se s n et et e e e sesannree 62
6.1.1 Composicaoeral do Requisito de Capital de Solvéncia............cccuvveeeeeeiieiinnniinnnns 62
6.1.2 Peso do Requisito de Capital de Solvéncia em relacdo a melhor estimativa......... 67
6.1.3 Ajustamento para a capacidade de absorcao de perdas...........ccccceveeiereiinniiiinnnd 68
6.1.4 Composicdo geral do Requisito de Capital de Solvéncia de base. (BSCR)............ 71
6.2 RISCOS DE IMERCADO ....veteteeesauuuntetetessaaausteteeesesaaunseseeeessesansseateeeesesaannsseneeesesaannnreeeeesesasannsnnesessaasannne 73
6.2.1 Composicdo da carga de capital dos riscos de mercado...........ccccvvveeeereeeniecnnnnnen. 73
6.2.2 Aplicacao do principio do [0BRIOUGh...........ccooiiiiiiiiiiee e 78
6.2.3 Medida de transica0 dO rSCO ACIONISIA ......cvveeeeiieieiieiirrieier e e e e e e e s e ereereeeee e 78
6.2.4 Medida de transica0 do riSCO d€ SPread.........ccuuuiiiiiiiiiieiee e 79
6.2.5 Participagies EStratEgiCaS. .. ...ouuiiie ittt 79
6.2.6  Principais dificuldades identificadas...............ceiiiiiiiiiiiii 80
6.3 RISCO DE INCUMPRIMENTO DA CONTRAPARTE ...cuveuteueetersenteresseneesessensesessessesessensesessensesessensenessensenessensenes 80
6.3.1 Decomposicéo da carga de capital do risco de contraparte em tipo | e tipo.ll....... 80
6.3.2 Compensacao de exposicdes em relacdo & mesma contraparte..........ccccvveeeeee... 81
6.3.3  Principais dificuldades identificadas...............ceeiiiiiiiniiiie e, 81



-

S

Instituto de Seguros de Portugal

6.4 RISCOS ESPECIFICOS DE SEGUROS DE VIDA .....vruvveresireeresisetesessesessssesasssssssssssesesessessssssesessssesessnsesensssesens 82
6.4.1 Composicédo da carga de capital do risco especifico de seguros de.Vida.............. 82
6.4.2 Principais dificuldades identificadas............cccceveeeiiiiie i 85

6.5  RISCOS ESPECIFICOS DE SEGUROS DE ACIDENTES E DOENCA
6.5.1 Composicdo da carga de capital do moédulaigdeos especificos de seguros de Acidentes e

Do ]=T o o7 LT PPN 85
6.5.2 Composicdo da carga de capital do risco catastréfico de Acidetesr&a................ 91
6.5.3 Principais dificuldades identificadas.............ccoouriiiieiniiiii e 93

6.6 RISCOS ESPECIFICOS DE SEGUROS NAO VIDA ....uvviienietitenietirtentetesteeesestessesessessenessensesessesesessensesessensenes 94
6.6.1 Composicédo da carga de capital dos riscos especificos de seguros Néa Vida.....94
6.6.2 Risco catastrofico NAO VidaCOMPOSICAD........uuvirurieiieeeeeeieesisiiinrireeeeeeeeesessnsnnannnes 96
6.6.3 Risco catastréfico Nadida— Efeito de mitigacaa..........ccveerveeiiiiieriiee e 98
6.6.4 Risco catastréofico Nao VidePrincipais metodologias........ccccevveeeeeiiiviciniiinieeeeeeenn, 99
6.6.5 Principais dificuldades identificadas.............cceovriiiiiiniiiii ) 99

6.7 TECNICAS DE MITIGAGAO DE RISCOS ...veuvereverseneeresaneesessansesessensesessensesessensesessensesessensenessensenessensesessessenes 99
6.8  GESTAO DE FUNDOS DE PENSOES ...eeetiiiieiiiiitetereieiiiteeeeeeseieiteeeesssesiinteeeeesssesussanaeesssessnnseneeessssssnnnes 100

7 REQUISITO DE CAPITAL MINIMO .....o.ueeeeeeeerreeraeeessesesesesseessssesssssssssenssssnsssssesssenssssnssssnsssssens 101
8 MEDIDAS DO PACOTE DE GARANTIAS DE LONGO PRAZO E MEDIDAS DE TRANSICAO............... 102
8.1 ANALISE DO IMPACTO .uuuiiiieeittiiieeeeeretstuneeeeesesesstanaeeesssssssaseeessssssnaesessssssssnaeseesssssssnseesesssssssnnneeeeees 102
8.2 RESPOSTAS AO QUESTIONARIO QUALITATIVO ...eviuvereereteneesesseneesessensesessensesessensesessensesessensesessensenessensenes 106

9 AGOES E ESTRATEGIAS FUTURAS ......cocururererereresesistststttssssssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 107



Instituto de Seguros de Portugal

O presente relatdrio apresenta a andlise dos resultados agregados, para o setor segurador portugués, do
Estudo de Impacto Quantitativo Nacional (doravante designado apenas por QIS-2014), incluindo a sua
interpretacao e analise, no sentido de identificar os impactos aos varios niveis da transicdo para o novo
regime de solvéncia (Solvéncia Il), com entrada em vigor prevista para 1 de janeiro de 2016.

O exercicio QIS-2014, que teve como data de referéncia 31 de dezembro de 2013, abrangeu a totalidade
do mercado segurador supervisionado pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP). Este exercicio teve
por principal objetivo a avaliagdo do impacto, em termos de requisitos quantitativos, da introdugdo do
regime Solvéncia Il, com a identificacdo, de forma atempada, das areas de vulnerabilidade do setor,
quer ao nivel de necessidades de capital e/ou de redugdo dos riscos, quer da capacidade de
concretizacdo dos calculos de uma forma robusta, consistente e fidvel.

Em termos da posicdo de solvéncia, os racios de cobertura do Requisito de Capital de Solvéncia
(Solvency Capital RequiremensCR) demonstrados pelo mercado sdo, para a maioria dos operadores,
superiores a 100%, sendo tendencialmente mais elevados para as empresas Ndo Vida. Em termos
médios ponderados, o racio apurado para o total do mercado foi de 101%, sendo que oito operadores,
de um total de 41, apresentam racios inferiores a este patamar.

No caso do racio de cobertura do Requisito de Capital Minimo (Minimum Capital RequiremertMCR), a
maioria das empresas observa uma melhoria da sua posi¢dao de solvéncia face aos rdcios de solvéncia
atuais. A média ponderada deste racio para o total de mercado é de 301%, com apenas um operador
abaixo do limiar de 100%.

Desta forma, conclui-se que as perspetivas do setor na transicdo para o Solvéncia Il sdo globalmente
satisfatdrias, apesar de existirem operadores e dreas que carecem de atengdo especial, para os quais
serd necessario implementar agGes de supervisdo especificas, incluindo o estabelecimento de planos de
transi¢cdo adequados.

A andlise e interpretacdo dos resultados agregados apresentados ao longo deste relatério deve ser
devidamente contextualizada. A este respeito, importa destacar os seguintes pontos:

- A posicdo financeira e de solvéncia em que assentou o exercicio baseia-se num regime que sé
estard em vigor a partir de 1 de janeiro de 2016. Nestes termos, varias empresas de seguros ainda
ndo adaptaram plenamente as suas estratégias de negdcio e de investimento as novas exigéncias e
métricas. Note-se que o novo regime de solvéncia é estruturalmente diferente do regime atual;

- No sentido de assegurar uma transicdo eficaz e sem disrup¢Ges, o regime Solvéncia Il estard, numa
fase inicial, sujeito a um conjunto de medidas de transi¢cdo, que incluem, em particular, a medida de
transicdo de adiamento da exigéncia de cumprimento do SCR até ao final de 2017, para as
empresas que, a data de 31 de dezembro de 2015, cumpram a margem de solvéncia do regime
cessante, situacdo que se tem verificado de forma consistente no setor segurador nacional.

Em termos da composicdo do balango prudencial, o Ativo apresentou uma variagdo pouco significativa,
no sentido positivo relativamente ao apurado para as contas estatutarias (0,1%), resultante do facto de
grande parte destes ativos ja serem avaliados ao nivel estatutdrio pelo justo valor. Em relacdo ao
Passivo, verifica-se uma redugdo global também pouco expressiva, embora a analise mais granular de
algumas rubricas demonstre comportamentos diferenciados.

Os impactos mais notérios a este nivel ocorrem no valor das provisGes técnicas. De facto, da
comparacdo da melhor estimativa com as provisGes técnicas atuais resultam diferentes impactos
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quantitativos, dependendo das empresas e linhas de negdcio, ja que sdo varias as diferengas entre os
principios de avaliagdo atuais e os subjacentes ao novo regime. Em termos globais, verifica-se um
aumento para as responsabilidades de natureza Vida e um decréscimo para as de natureza Nao Vida.

Em matéria de fundos prdprios, a maior fatia é classificada como tier 1 (91,5% dos elementos
disponiveis) com a quase totalidade a corresponder a itens ndo restritos, ou seja, de maior qualidade. As
diferengas entre os fundos préprios disponiveis e os elegiveis para a cobertura dos requisitos de capital
ndo sdo muito relevantes, em termos agregados.

Quanto a composicao do SCR, conclui-se que os riscos de mercado sdao claramente preponderantes no
conjunto das empresas Vida e mistas (110,6% e 92% do SCR, respetivamente), enquanto nas empresas
N3do Vida, os riscos especificos de seguros sdo mais significativos (peso de 87,2% do SCR, dividido entre
riscos de N3do Vida e de Acidentes e Doenga com, respetivamente, 53,4% e 33,8%).

Ao nivel dos riscos de mercado, verifica-se, para o conjunto de operadores, que a carga de capital para o
risco de concentragdo é largamente a mais expressiva, seguida da carga de capital para o risco de spread
de crédito. Em termos médios ponderados, o peso destes risco, no ambito do mddulo de risco de
mercado, ascende a 71% e 33,1%, pela mesma ordem. Desta forma, uma das principais conclusGes do
exercicio é a necessidade de maior diversificagdo das carteiras de ativos de varios operadores, o que,
por si so, permitird reduzir substancialmente o seu SCR, aumentando consequentemente o racio de
cobertura.

Os riscos especificos de seguros de Vida apresentam alguma relevancia na maioria das empresas Vida e
mistas, sendo, dentro destes, o risco de descontinuidade, seguido do catastréfico, os mais
representativos (65,8% e 35,2% do mddulo de risco, respetivamente). No ambito dos riscos especificos
de seguros de Acidentes e Doenca e de N3o Vida, os riscos de prémios e provisdes sdo os mais materiais.
Por sua vez, os riscos catastréficos de Nao Vida e de Acidentes e Doenga representam, em média, cerca
de 38% das cargas de capital dos médulos associados.

O QIS-2014 assenta num Unico cendrio de avaliagdo, tendo sido dada flexibilidade as empresas de
seguros para a aplicacdo das medidas do pacote de garantias de longo prazo e de algumas medidas de
transicdao, desde que tal fosse considerado adequado e o impacto dessa utilizagdo fosse reportado
separadamente. Dessa forma, parte dos resultados que se apresentam no relatério contém o efeito
destas medidas, embora a utilizagdo ndo tenha sido generalizada. De facto, o QIS-2014 ndo permitiu
recolher informacdo suficiente e de qualidade para aferir, de forma rigorosa, sobre os impactos da
aplicagdo dessas medidas.

N3o obstante esta conclusdo, deste conjunto de medidas, a mais utilizada foi o volatility adjustment
(51% dos participantes), constatando-se, de uma forma geral, que a diminui¢do relativa da melhor
estimativa resultante da sua aplicagdo ndo é muito significativa e que o impacto é tendencialmente
superior nas empresas N3o Vida. Nenhuma das empresas aplicou o matching adjustment
essencialmente por falta de verificacdo das condi¢Ges de aplicacdo e de tempo para a sua inclusdo nos
resultados do exercicio.

Dessa forma, sem prejuizo da verificagdo dos critérios de elegibilidade, a utilizacdo, em maior escala, das
medidas do pacote de garantias de longo prazo e das medidas de transicdo pode permitir uma reducgdo
material do valor das provisGes técnicas, com o consequente aumento do nivel de fundos préprios, o
que podera, para alguns operadores, mitigar as situagdes de insuficiéncia observadas.

O carater obrigatério do QIS-2014, aliado a proximidade da data de implementa¢do do Solvéncia Il,
foram fatores determinantes para que este exercicio tenha sido assumido como uma real oportunidade
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para o levantamento e esclarecimento de questdes relacionadas com os requisitos quantitativos do
novo regime, bem como para a identificacdo das areas que carecem de maior analise. Nestes termos,
algumas das matérias identificadas como merecedoras de atenc¢do especial incluem a avaliagdo dos
impostos diferidos e o cdlculo do ajustamento para a capacidade de absorgao desses itens, a aplicacao
dos limites dos contratos na avaliagdo da melhor estimativa das provisdes técnicas, o calculo apropriado
das opgdes e garantias embutidas nos contratos, a explicitacdo do ambito de alguns dos submddulos de
risco do SCR e, ainda, o célculo do matching adjustment

O presente relatorio é composto por nove capitulos, comegando pela introdugdao, com uma pequena
descri¢do do exercicio e dos principais objetivos, seguindo-se o Capitulo 2, com uma breve analise da
qualidade da informagdo reportada. O capitulo seguinte apresenta a analise global do impacto
quantitativo, sendo posteriormente analisadas as variagdes da estrutura patrimonial, incluindo das
provisdes técnicas (Capitulo 4), os Fundos proprios (Capitulo 5) e a composigdo detalhada do SCR
(Capitulo 6) e do MCR (Capitulo 7). Finalmente, o Capitulo 8 exp&e a analise dos resultados da aplicacdo
das medidas do pacote de garantias de longo prazo e de transicdo e o Capitulo 9 apresenta uma analise
das acgOes e estratégias planeadas ou em curso pelas empresas, tendo em vista a transicdo para o

Solvéncia ll.

Por fim, ressalva-se que, ndo obstante o processo de validagdo pelo ISP a que os resultados foram
sujeitos, subsistem matérias que carecem de analises de ambito individual, e que poderdo implicar
alguma revisdao dos numeros apresentados. Como proximos passos, o ISP continuara a estreitar os
canais de comunicagdo com o setor segurador, no sentido de reforgar o alinhamento e a convergéncia
de praticas e de solicitar, onde seja necessario, a apresentac¢do de planos de preparagao e de revisao das
estratégias de negdcio e de investimento que assegurem uma transicdo eficiente, preparada e sem
disrupgdes para o novo regime.
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This report presents the analysis of the aggregate results, for the Portuguese insurance sector, of the
National Quantitative Impact Study (henceforth QIS-2014), including the interpretation and analysis,
aiming to identify the impacts at the various levels of the transition to the new solvency regime
(Solvency I1), whose implementation will take place on the 1% January 2016.

The QIS-2014 is based on the reference date of 31" December 2013, and its scope covers all the
insurance undertakings under the supervision of the Portuguese Insurance and Pension Funds
Supervisory Authority (ISP). The main objective of this exercise is to assess the quantitative impact of
the introduction of Solvency II, with the identification, on a timely basis, of the areas of vulnerability of
the sector, in terms of capital needs and / or de-risking and in terms of the capacity to produce accurate,
consistent and reliable results.

Regarding the solvency position, the coverage ratios of the Solvency Capital Requirement (SCR) of the
insurance market are, for the majority of undertakings, above 100% and are generally higher for non-life
undertakings. The weighted average ratio for the whole market is 101%, with eight undertakings, out of
41, with ratios below this threshold.

Concerning the coverage ratios of the Minimum Capital Requirement (MCR), the majority of
undertakings observe an improvement in their solvency position compared to the current Solvency |
ratios. The weighted average ratio for the whole market is 301%, with only one undertaking below the
100% figure.

Thus, it is possible to conclude that the perspectives of the sector in the transition to Solvency Il are
globally satisfactory, although there are undertakings and areas which require special attention, to
which it will be necessary to implement focused supervisory actions, including the establishment of
appropriate transition plans.

The analysis and interpretation of the aggregate results presented along this report should be
appropriately framed. In this respect, it is important to highlight the following:

- The solvency and financial position in which the exercise is based concerns a regime that will only
be in force from the 1 January 2016 onwards. With this is mind, several insurance undertakings
have not adjusted entirely their investment and business strategies to the new metrics and
requirements. It is important to notice that the new solvency regime is structurally different from
the current one;

- Envisaging an effective and smooth transition, the Solvency Il regime will be, at an initial stage,
subject to the application of a set of transitional measures, which include, in particular, a
transitional measure that introduces flexibility on the date of compliance with the SCR, allowing an
extension to the end of 2017 for undertakings that, at the 31" December 2015, fully cover the
required solvency margin (in the scope of Solvency I), situation which has been consistently verified
by the national insurance sector.

Regarding the composition of the Solvency Il balance sheet, total assets present a small positive
variation in relation to the statutory accounts (0,1%), resulting from the fact that a large share of assets
are already valued at fair value in the statutory accounts. In relation to liabilities, there is a relatively
small reduction globally, although a more granular analysis of specific balance sheet items demonstrates
heterogeneous behaviours.
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The most significant impacts at this level happen in the value of technical provisions. In fact, from the
comparison between the best estimate and current technical provisions, different quantitative impacts
are evident, depending on the undertakings and lines of business, once there are several differences
between the current valuation principles and those of Solvency Il. Globally speaking, the trends are an
increase for life obligations and a decrease for non-life obligations.

Concerning own funds, the most significant share belongs to the items classified as tier 1 (91,5% of the
available items) with almost all of these items being non-restricted, i.e. of better quality. The differences
between available and eligible own funds are not relevant in aggregated terms.

In relation to the SCR composition, market risks are clearly dominant in the scope of life and composite
undertakings (110,6% and 92% of the SCR, respectively) whilst for non-life undertakings underwriting
risks are more material (87,2% of the SCR, split between non-life and health underwriting risks, 53,4%
and 33,8%, respectively).

In the scope of market risks, for all undertakings, the concentration risk capital charge is largely the most
significant, followed by the spread risk capital charge. The relevance of these risks, in terms of weighted
averages, is 71% and 33,1% of the total market risk capital charge, respectively. Thus, one of the main
conclusions of the exercise is the need for achieving a higher level of diversification of the asset
portfolios held by a number of undertakings, which should, by its own, allow for a substantial reduction
of their SCR and, consequently, an increase in the solvency ratio.

Life underwriting risks assume some relevance for the majority of life and composite undertakings,
where lapse risk, followed by catastrophe risk, are the most representative (65,8% and 35,2% of the life
underwriting risk capital charge, respectively). In the scope of non-life and health underwriting risks, the
premium and reserve risk is the most material. On its turn, non-life and health catastrophe risks
represent, on average, approximately 38% of the capital charges of these risk modules.

The QIS-2014 is based on a single valuation scenario and flexibility was provided for undertakings
regarding the application of long term guarantees and transitional measures, to the extent that they are
appropriate in each case and the resulting impact is reported separately. Therefore, a part of the results
presented in this report include the effect of those measures, although their application was not
widespread. In fact, the QIS-2014 did not allow the gathering of sufficient data and with enough quality
to conclude on the real impact of the application of those measures.

Despite this conclusion, from the set of measures that were applied, the most used was the volatility
adjustment (51% of participants), and it was possible to observe, in general terms, that the relative
decrease of best estimate resulting from its application is not very significant and also that the impact is
generally higher for non-life undertakings. None of the undertakings applied the matching adjustment,
essentially due to lack of compliance with the criteria and lack of time for its inclusion in the results of
the exercise.

Notwithstanding the compliance with the eligibility criteria, the application at a higher scale of the long
term guarantee and transitional measures may allow for a material reduction of the value of technical
provisions, with the resulting increase of the level of own funds, which may mitigate the observed
insufficiency situations in some undertakings.

The mandatory nature of QIS-2014, along with the proximity of the Solvency Il implementation date,
were determinant for envisaging this exercise as a real opportunity for raising issues related to the
Solvency Il quantitative requirements and for clarifying those, as well as for identifying the areas
needing further analysis. Some of the issues considered as deserving special attention include the



Instituto de Seguros de Portugal

valuation of deferred taxes and the calculation of the adjustment for the loss absorbency capacity of
such items, the application of the contract boundaries for the valuation of the best estimate, the
appropriate calculation of the value of options and guarantees embedded in insurance contracts, the
clarification of the scope of some risk sub-modules of the SCR and finally the calculation of the matching
adjustment.

This report is composed of nine chapters, starting with the introduction, with a small description of the
exercise and its main objectives, followed by Chapter 2, with a brief analysis of the quality of the data
reported. The next chapter presents the analysis of the global quantitative impact, being then analyzed
the variations concerning the balance sheet, including technical provisions (Chapter 4), the own funds
(Chapter 5) and the detailed composition of the SCR (Chapter 6) and the MCR (Chapter 7). Finally,
Chapter 8 presents the analysis of the results from the application of the long term guarantees and
transitional measures and Chapter 9 includes the analysis of the planned or ongoing actions and
strategies taken by undertakings towards the transition to Solvency Il.

Lastly, it is important to note that, in spite of the data validation process conducted by ISP, there are still
areas that lack further analysis at an individual level, which may imply the revision of some of the figures
presented in this report. As next steps, ISP will continue to strengthen the communication with the
insurance sector, in order to reinforce the alignment and convergence of practices and to request,
where necessary, the presentation of preparatory plans and the revision of investment and business
strategies in order to promote an effective, prepared and smooth transition to the new regime.
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Este relatdrio apresenta as principais conclusdes retiradas da analise dos resultados do estudo de
impacto quantitativo nacional que decorreu em 2014 (QIS-2014), apds o processo de validagdes
implementado pelo Instituto de Seguros de Portugal (ISP), em comunicagdo permanente com as
empresas de seguros.

O facto de ainda existirem dreas que carecem de interpretacdes mais convergentes dentro do proprio
mercado portugués e europeu condiciona o estabelecimento de conclusdes definitivas e a realizagdo de
comparagdes. A futura entrada em vigor das Normas Técnicas de Execugdo e das Orientagdes e
Recomendagdes da EIOPA ird certamente contribuir para colmatar grande parte destas dificuldades e
promover uma aplicagdo mais convergente dos principios subjacentes ao regime. Nesta fase, os
resultados do presente exercicio constituem, desde ja, uma ferramenta valiosa para se detetarem
antecipadamente as areas onde se registam maiores desafios no processo de transi¢do para o Solvéncia
Il.

O facto de o regime ainda ndo se encontrar em vigor e de alguns desenvolvimentos regulatérios serem
relativamente recentes tem reflexos no nivel de preparagdo das empresas, pelo que alguns dos
resultados e a qualidade do reporte carece ainda de melhorias, que terdo necessariamente de ser
implementadas no futuro préximo.

Clarifica-se ainda que toda a informagdo constante deste relatério que faz referéncia a médias, diz
respeito a médias ponderadas, calculadas através da soma dos montantes relevantes.

1.1 Enquadramento

A Diretiva Solvéncia Il, com as alteragdes introduzidas pela Diretiva Omnibus Il, estabelece a data de
aplicagdo do novo regime de solvéncia a partir de 1 de janeiro de 2016.

Mais recentemente, a 10 de outubro de 2014, a Comissdo Europeia tornou publica a sua proposta de
Atos Delegados (nivel 2), que regulam de forma detalhada o regime Solvéncia Il, encontrando-se a
decorrer o periodo de escrutinio por parte do Parlamento Europeu e do Conselho.

Em paralelo, a European Insurance and Occupational Pensions Auth@pPA), no ambito dos seus
varios comités, tem vindo a preparar um extenso conjunto de Normas Técnicas de Execucdo e de
Orientagdes e Recomendagbes, as quais tém vindo a ser colocadas em consulta publica de forma
faseada, desde abril de 2014 e até mar¢o de 2015. A 31 de outubro de 2014, a EIOPA entregou a
Comissao Europeia o primeiro pacote de Normas Técnicas de Execug¢do, que abrangem os processos de
aprovagdo que terdo inicio a 1 de abril de 2015. A entrega do segundo pacote de Normas Técnicas de
Execucgdo estd prevista para meados de 2015. Relativamente as OrientagGes e Recomendagdes, prevé-se
a publicacdo do primeiro e segundo pacotes pela EIOPA em fevereiro e julho de 2015, respetivamente.

Este calendario é bastante exigente em termos do trabalho de preparagdao necessdrio nos proximos
meses, quer para as autoridades de supervisdo, quer para as empresas de seguros, e que incluird o
processamento de uma grande quantidade de informagdo e a implementagdo pratica dos requisitos
envolvidos.
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1.2 Obijetivos

Um dos aspetos fundamentais a considerar na transicdo para o novo regime prende-se com a
mensurac¢do do seu impacto, em termos de requisitos quantitativos, empresa a empresa e também a
nivel agregado do mercado. E essencial identificar antecipadamente as areas de vulnerabilidade do
setor em ambiente Solvéncia Il, quer ao nivel de necessidades de capital e/ou de redugdo dos riscos,
quer da capacidade de concretizagdo dos calculos de uma forma robusta, consistente e fiavel.

Considerando a proximidade do novo regime e a auséncia de um exercicio de estudo de impacto a nivel
europeu em 2014, o ISP decidiu langar o QIS-2014, de execugdo obrigatdria para todas as empresas de
seguros supervisionadas. Este exercicio consubstanciou-se na exigéncia de calculo e reporte, pelos
operadores, do valor, em base Solvéncia Il, dos ativos e passivos que compdem o balango prudencial,
dos requisitos de capital aplicdveis no novo regime (SCR e MCR) e dos fundos préprios disponiveis e
elegiveis, bem como do reporte de informacgdo narrativa.

A realizagdo do estudo visou um conjunto de objetivos, quer para os operadores do mercado segurador
portugués, quer para o ISP, nomeadamente:

- A contribuicdo para um adequado ritmo de preparagdo das empresas de seguros para 0 novo
regime;

- A transmissdo ao mercado dos desenvolvimentos regulatdrios verificados apds a realizagdo do
exercicio Long Term Guarantess Assessn{ENGA);

- Afamiliarizagdo dos participantes com os requisitos e formatos de reporte previstos em Solvéncia Il;

- A obtencgdo, pelo ISP, da visdo global do mercado, que possibilite o reconhecimento, numa fase
antecipada, das principais dificuldades do mercado no processo de transi¢cdo entre regimes.

O QIS-2014 permitiu assim recolher a informagdo necessaria para concretizar os objetivos acima
mencionados, incluindo o estabelecimento de um plano de supervisdo proporcionado e focalizado nas
areas e operadores que necessitam de maior acompanhamento, de forma a garantir que a transi¢do
entre regimes é feita de forma preparada, informada e sem disrupgdes.

1.3 Breve caraterizacdao do exercicio

Apresenta-se, de seguida, uma breve caraterizagdo do QIS-2014, nas varias vertentes relevantes, que
complementam os aspetos ja mencionados anteriormente:

- Ambito: exercicio de cardter obrigatério para todas as empresas de seguros supervisionadas pelo
ISP, de calculo e reporte assente exclusivamente numa base solo. Esta obrigatoriedade foi
estabelecida por via da Circular n.2 1/2014, de 9 de maio;

- Data de referéncia: 31 de dezembro de 2013;

- Calendario: o exercicio foi lancado a 12 de maio de 2014. O periodo de execucdo das respostas
pelos participantes decorreu entre essa data e 25 julho de 2014;

- Especificacoes técnicas e dados auxiliares: utilizacdo das especificacbes técnicas da fase
preparatdria para o Solvéncia Il, publicadas a 30 de abril pela EIOPA, e dos inputsprovidenciados no
pacote do exercicio de stress teskuropeu (estrutura temporal de taxas de juro, dados de mercado,
etc.);
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- Templatesde reporte: utilizagdo, como base, dos templatesde reporte previstos no regime de
preparacdo para o Solvéncia Il, publicados pela EIOPA e adigdo de template especifico dedicado a

recolha de informacgdo sobre as medidas do pacote das garantias de longo prazo e de transigao;

- Questiondrio qualitativo: inclusdo de um questionario de natureza qualitativa, desenvolvido pelo

ISP, com o objetivo de recolher informagdo sobre as metodologias, parametros e pressupostos

considerados (de uma forma suficientemente objetiva), dificuldades praticas, interpretagdo de

temas especificos, etc. no sentido de complementar a informacgdo de teor quantitativo.

Tendo em conta o ambito referido, as empresas abrangidas pelo exercicio decompdem-se da seguinte

forma:

Quadro 1.1 — Empresas abrangidas pelo QIS-2014

Tipo de empresa Quantidade
Vida 14
Ndo Vida 21
Mista 6

Saliente-se, por ultimo, que o exercicio foi conduzido numa base exclusivamente soloe que apenas foi

permitida a utiliza¢do da formula-padrédo para calcular o requisito de capital de solvéncia (SCR), i.e. ndo
eram admissiveis resultados baseados em modelos internos.
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A qualidade da informacdo e dos resultados reportados foi sujeita a autoavaliagdo por parte das
empresas, tendo sido solicitada, no questionario qualitativo, a atribuicdo de uma classificagdo ao nivel
de qualidade global do reporte, de acordo com uma escala compreendida entre 1 (pior) e 5 (melhor).
Saliente-se que 22% das empresas de seguros ndo responderam a esta questdo.

O sumario das respostas é apresentado no grafico que se segue.

Grafico 2.1 — Classificagdo da qualidade global dos resultados reportados com base na autoavaliagdo das empresas

m3
m35
4

10% B Sem informagdo

44%

A conclusdo que se pode retirar desta recolha de informacdao é de que as empresas consideram, em
termos globais, que os resultados reportados apresentam uma qualidade entre razoavel a boa, ndo
tendo sido indicadas classificagGes inferiores a 3 ou iguais a 5.

A qualidade dos reportes apresentados foi melhorada ao longo do processo de validagGes desenvolvido
pelo ISP, em coordenagdao com as diferentes empresas de seguros.

No ambito do processo de validacdo e de andlise dos resultados individuais, o ISP atribuiu internamente
uma classificagdo, embora necessariamente numa perspetiva distinta e considerando um ambito mais
alargado. Tal classificacdo foi igualmente compreendida entre 1 e 5 e teve como base os seguintes
principais critérios:

- Exatiddo da informacdo de base e dos resultados;

- Granularidade e nivel de detalhe da informagdo reportada;

- Abrangéncia dos resultados apresentados (por exemplo, se todos os riscos, ajustamentos, etc.
foram considerados);

- Capacidade de corregdo dos erros reportados na resposta inicial.

O resultado desta avaliagdo encontra-se representado no grafico que se segue:
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Gréfico 2.2 — Classificagdo da qualidade do reporte com base na avaliagdo do ISP
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Observa-se que cerca de um tergo das empresas apresenta uma classificagdo insuficiente (inferior a 3).
No outro extremo, existe uma parcela igualmente representativa de empresas com a atribuicdo de nivel
bom (de, pelo menos, 4). Isto é demonstrativo de um elevado nivel de heterogeneidade em termos da
qualidade do reporte.

De forma global, é possivel identificar algumas das areas em que a qualidade da informagdo é mais
critica:

- Informagdo subjacente a aplicagdo das medidas do pacote de garantias de longo prazo e de
transicdo, incluindo falta de consisténcia entre a informacgdo reportada no mapa dedicado e a
constante das folhas de reporte das provisdes técnicas;

- Informagdo constante do balango prudencial versusbalango estatutario;

- Apresentagdo do montante da exposi¢do a cada tipo de risco individual para apuramento das cargas
de capital, em termos de ativos e passivos;

- Ambito de aplicagdo de alguns submédulos de risco do SCR, designadamente riscos catastréficos, de
descontinuidade e de mercado;

- Auséncia de alguns detalhes de informagdo solicitados (lucros futuros esperados incluidos nos
prémios futuros, avaliacdo do impacto da consideracdo de determinadas hipdteses, etc.) mas
geralmente em aspetos ndo essenciais para a determinagdo da posicdo financeira.

No reporte qualitativo, observou-se algumas lacunas de informag¢do, como por exemplo em relagdo aos
pressupostos de agdes futuras de gestdo assumidos para o periodo subsequente a ocorréncia de cada
choque, bem como o respetivo impacto a este nivel.

Outra das questdes colocadas no questionario qualitativo solicitava a autoavaliacdo, pelas empresas de
seguros, do grau atual de preparagdo para dar resposta aos requisitos de reporte de informagao. Nesta
matéria, 15 empresas referem encontrar-se ainda em fase de implementagédo das acBes necessarias.
Retirando da andlise as empresas que ndo responderam a questdo (seis entidades), as restantes
empresas consideram ja se encontrar, a data, suficientemente preparadas para dar resposta nesta
matéria.

Quanto as dificuldades indicadas pelas empresas de seguros no preenchimento dos mapas de reporte,
apesar de sete empresas referirem que nao detetaram dificuldades, dez outras empresas destacaram a
auséncia de formulas e de validagGes automaticas. Trés empresas consideraram problematico o elevado
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nivel de granularidade do questionario qualitativo, enquanto outras trés empresas criticaram a auséncia
de referéncias as especificagdes técnicas nos mapas de reporte. _Uma entidade referiu as dificuldades
de interpretagdo de algumas rubricas solicitadas nos mapas de reporte quantitativo, bem como a menor
disponibilidade de informagdo para preencher o nivel de detalhe necessdrio. Outros aspetos
mencionados incluem as limitagdes na formatacdo das células, a identificacdo de erros em algumas
férmulas, a auséncia de uma folha com o overviewda posi¢do financeira e o nivel de granularidade
solicitado. Ao todo, 11 empresas ndo providenciaram resposta a esta questao.
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Este ponto destina-se a avaliagdo do impacto, nos racios de solvéncia das empresas de seguros, da
passagem dos requisitos quantitativos atuais para os de Solvéncia Il, de acordo com os resultados do
presente exercicio.

Em primeiro lugar, o Grafico 3.1 apresenta o resumo da distribuicdo dos racios de cobertura do SCR,
repartidos em empresas Vida, Ndo Vida e mistas, para além do resultado global do mercado.

E possivel concluir que na grande maioria dos casos os racios de solvéncia sdo superiores a 100%,
denotando-se uma tendéncia para niveis de solvéncia mais baixos em empresas de maior dimensdo (a
média ponderada em cada um dos conjuntos de empresas representados situa-se préxima do percentil
25% de cada uma das distribuigdes). As empresas Ndo Vida sdo as que, em média, apresentam os racios
de cobertura do SCR mais elevados, sendo que somente duas das englobadas neste grupo apresentam
racios abaixo do limiar de 100%, enquanto no ambito das empresas Vida e mistas, observam-se rdcios
de cobertura inferiores a este patamar em seis casos.

Em termos médios ponderados, os racios de solvéncia (inerentes ao SCR) para o total do mercado,
empresas Vida, Ndo Vida e mistas totalizam respetivamente 101%, 102%, 125% e 92% enquanto as
médias simples ascendem a 163%, 168%, 156% e 158%, pela mesma ordem, conclusdo que vai no
mesmo sentido da tendéncia referida acima.

Gréfico 3.1 — Racios de cobertura do SCR
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O quadro 3.1 apresenta alguns dados agregados para o mercado, quer relativamente ao somatério dos
fundos proéprios elegiveis para cobertura do SCR, quer ao préprio SCR. O quadro 3.2, por sua vez,
apresenta a percentagem de empresas que obteve um racio de solvéncia abaixo de 100% (19,5%),
identificando o défice total que daqui resulta.
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Quadro 3.1 —Total de fundos proprios elegiveis para cobertura do SCR e total do SCR - Mercado

Total de fundos préprios elegiveis Total do Requisito de Capital de Solvéncia
(milhares de euros) (milhares de euros)
4.651.944 4.594.519

Quadro 3.2 — Percentagem de empresas com racio de cobertura do SCR inferior a 100% e défice total - Mercado

Percentagem de empresas com racio < 100% Défice total (milhares de euros)

19,5% 1.492.209

O racio de cobertura do MCR, por seu turno, totaliza, em termos médios ponderados, 301%, 308%,
296% e 297% para o total do mercado, empresas Vida, Ndo Vida e mistas, respetivamente. No entanto,
subsiste uma empresa Ndo Vida com este racio abaixo de 100%.

Tal como se concluiu no ambito do racio de cobertura do SCR, as médias ponderadas mencionadas
acima encontram-se, em todos estes grupos, abaixo da mediana de cada uma das distribuicdes. De
facto, a média simples destes racios é de 391%, 349%, 357% e 498% para o total do mercado, empresas
Vida, Ndo Vida e mistas.

Grafico 3.2 — Racios de cobertura do MCR
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A semelhanca da analise efetuada no dmbito do SCR, apresentam-se os quadros 3.3 e 3.4 com a
informagdo dos fundos proprios elegiveis e do MCR para a totalidade do mercado bem como a
percentagem de empresas com um rdacio de cobertura deste requisito abaixo de 100% e respetivo
défice. Conclui-se que somente uma empresa se encontra nesta situagdo, com um racio de 48%, o que
corresponde a um défice de 27 536 milhares de euros.
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Quadro 3.3 —Total de fundos proprios elegiveis para cobertura do MCR e total do MCR - Mercado

Total de fundos préprios elegiveis Total do Requisito de Capital Minimo
(milhares de euros) (milhares de euros)
4.337.650 1.439.373

Quadro 3.4 — Percentagem de empresas com racio de cobertura do MCR inferior a 100% e défice total - Mercado

Percentagemde empresas com racio < 100% Défice total (milhares de euros)

2,4% 27.536

Finalmente, importa comparar os racios de solvéncia analisados com os atuais (em base Solvéncia 1) de
forma a avaliar o impacto da introdu¢do do novo regime na posic¢do financeira dos operadores.

O Gréfico 3.3 apresenta o resultado das diferengas em pontos base entre o racio de cobertura do SCR e
o racio de solvéncia atual.

Conclui-se, de um modo geral, que ha uma tendéncia de decrescimento deste racio com a introdugao
dos requisitos quantitativos de Solvéncia Il. Contudo, 14 empresas mostram um comportamento
inverso. A média ponderada desta diferenca demonstra que, em termos aproximados, as empresas
perdem cercam de 100 pontos base ao nivel do racio de solvéncia, com a introdugdo dos principios de
avaliagao do Solvéncia Il, embora as diferengas variem significativamente de empresa para empresa.

Gréfico 3.3 — Diferenca entre o racio de cobertura do SCR e o racio de solvéncia em bases atuais
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O grafico 3.4 permite complementar a informacédo ja apresentada, sendo efetuada a comparacdo entre
o racio de cobertura do SCR e o racio de solvéncia em bases atuais. As curvas ilustram a forma como
ambos os racios se distribuem e se relacionam para as varias empresas de seguros. A auséncia de
tendéncias ou de uma correlagdo forte entre ambos os racios evidencia as marcadas diferengas entre os
principios inerentes a ambos os regimes. Enquanto no Solvéncia Il a relagdo entre os riscos a que as
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empresas se encontram expostas e 0s respetivos requisitos de capital é estreita, tal ndo serd tdo
percetivel em ambiente Solvéncia I.

Grafico 3.4 — Relagdo entre o racio de cobertura do SCR e o racio de solvéncia em bases atuais
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Efetuando a comparagdo entre o racio de cobertura do MCR e o racio de solvéncia em bases de
avaliagdo atuais, verifica-se que a maioria das empresas observa uma melhoria da sua posi¢cdo de
solvéncia, embora em termos globais tal ndo seja verdade no caso do racio analisado anteriormente, tal
como se constatou. Contudo, esta conclusdo ndo é, de todo, vélida para as empresas Nao Vida. De facto,
somente sete empresas das 21 englobadas neste grupo, assiste a uma melhoria em termos do resultado
do racio em causa, face aos niveis de solvéncia atuais.

Grafico 3.5 — Diferenga entre o racio de cobertura do MCR e o racio de solvéncia em bases atuais
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4.1 Ativos e Outros passivos

Este estudo de impacto quantitativo teve como base as contas estatutarias referentes ao final do
exercicio de 2013, contas essas que foram elaboradas em conformidade com o Plano de Contas para as
Empresas de Seguros (PCES). Tendo em consideragdo que o PCES adota todas as Normas Internacionais
de Contabilidade (NIC), com exce¢do da IFRS 4, as empresas de seguros participantes neste estudo
tiveram de efetuar os necessarios ajustamentos de modo a cumprir com o disposto no artigo 752 da
Diretiva 2009/138/CE, onde refere que a avaliacdo dos elementos do ativo e dos outros passivos devem
ser efetuados pelo seu justo valor.

Neste sentido, no quadro seguinte poderd verificar-se a Demonstragdo da posi¢do financeira agregada
do conjunto das empresas participantes neste estudo, com valores em base estatutaria (PCES), e base
Solvéncia Il (justo valor). Importa referir que foram efetuadas algumas reclassificagGes entre rubricas de
modo a garantir que os dados agregados apresentados fossem comparaveis. Ainda assim, deve ter-se
em consideragdo que os resultados apresentados ndao foram sujeitos a uma validagao exaustiva, pelo
que podem verificar-se algumas inconsisténcias.
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Quadro 4.1.1 — Demonstragdo da posicdo financeira — conjunto das empresas (valores agregados)

u.m: Milhares de Euro

5 Contas Valorizagdao em .
Ativos L. . Variagao
Estatutarias base Solvénciall
Valor %

Goodwill 44 459 0 - 44459 -100,0%
Custos de Aquisicdo Diferidos 112 929 0| - 112929 -100,0%
Ativos Intangiveis 119333 20779 - 98554 -82,6%
Ativos por impostos diferidos 283 090 390 675 107 585 38,0%
Ativos por beneficios pds-emprego e outros
beneficios de longo prazo 14271 16 326 2054 14,4%
Terrenos e Edificios de uso préprio 316 627 350535 33908 10,7%
Investimentos (exceto Unit-Linked 35248209 35409 631 161421 0,5%

Terrenos e Edificios de rendimento 599 679 609 045 9365 1,6%

Participacdes 455793 328128| - 127665 -28,0%

Agles 896 408 916 520 20112 2,2%

Titulos de divida 26817 678 27 125106 307 429 1,1%

Fundos de investimentos 2294023 2241425 - 52598 -2,3%

Derivados 29227 28334 - 892 -3,1%

Outros depositos 4124 997 4117740 - 7257 -0,2%

QOutros investimentos 30405 43333 12928 42,5%
Investimentos (Unit-Linked 14097 129 14102 112 4983 0,0%
Empréstimos (hipotecarios e sobre apdlices) 74071 76793 2722 3,7%
Valores recuperaveis de resseguro 817 096 701186| - 115910 -14,2%
Contas a Receber 914 087 958 133 44 046 4,8%

Relativas seguro direto 525229 559 386 34 158 6,5%

Relativas a resseguro cedido 175707 175651 - 55 0,0%

Outras operagdes 213152 223 095 9943 4,7%
Caixa e seus equivalentes e depdsitos a ordem 491762 475 694 - 16 068 -3,3%
Outros ativos 320262 401 329 81067 25,3%
Total de Ativos 52 853 325 52903 193 49 868 0,1%

Passivos Contas ValorizagAﬁo (::m Variagdao
Estatutarias base Solvéncialll
Valor %

Provisdes Técnicas 45918 485 45712 684| - 205802 -0,4%

N3o vida (exceto doenga) 3221870 2480407 - 741462 -23,0%

N3o Vida (doenga) 644 761 627 034 - 17727 -2,7%

Vida (exceto Unit-Linked 27248334 28 162 264 913929 3,4%

Vida (Unit-Linked 14 803 520 14442 978| - 360542 -2,4%
Outras Provisdes técnicas 75678 0 - 75678 -100,0%
Passivos contingentes 0 33985 33985
Provisdes ndo técnicas 196 372 198 491 2119 1,1%
Passivos por beneficios pds-emprego e outros
beneficios de longo prazo 16 594 16418 - 176 -1,1%
Passivos por impostos diferidos 125970 255812 129 842 103,1%
Derivados 6509 6509 0 0,0%
Contas a Pagar 1099 352 1103 805 4453 0,4%

Relativas a seguro direto 352 447 353 882 1435 0,4%

Relativas a resseguro cedido 328103 328103 0 0,0%

Outras operacgdes 418 803 421 821 3018 0,7%
Passivos subordinados 218 164 218 070 - 94 0,0%
Qutros Passivos 531432 632916 101484 19,1%
Total de Passivos 48 188 557 48 178 689 - 9868 0,0%
Excesso de ativos sobre passivos 4664 768 4724504 59 736 1,3°o|
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Tal como se pode verificar o Ativo apresentou, em termos globais, uma variagdo pouco significativa,
sendo que aplicando os critérios de Solvéncia Il o valor total é superior (49 868 milhares de euros)
relativamente ao apurado aquando das contas estatutarias.

De modo a efetuar uma analise com maior detalhe, importa destacar o conjunto de rubricas relativas
aos investimentos financeiros detidos pelas empresas de seguros, que correspondem a mais de 93% do
total do Ativo.

Quadro 4.1.2 — Detalhe dos investimentos — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

o Contas Valorizagdao em Variagdo
Descrigdo . P
Estatutarias base Solvéncialll
Valor %
Investimentos (exceto Unit-Linked 35248 209 35409 631 161421 0,5%
Terrenos e Edificios de rendimento 599 679 609 045 9365 1,6%
ParticipagOes 455793 328128 - 127 665 -28,0%
Acles 896 408 916 520 20112 2,2%
Titulos de divida 26817678 27 125 106 307 429 1,1%
Fundos de investimentos 2294023 2241425 - 52598 -2,3%
Derivados 29227 28334 - 892 -3,1%
Outros depdsitos 4124 997 4117 740 - 7257 -0,2%
Outros investimentos 30405 43333 12928 42,5%
Investimentos (Unit-Linked 14097 129 14102 112 4983 0,0%
Total de Investimentos 49 345 338 49511743 166 405 0,5%

Como se pode verificar pelo quadro anterior, a variagdo global ndo é muito expressiva (0,5%), resultante
do facto de mais de 75% destes ativos serem avaliados ao nivel estatutario pelo justo valor através da
aplicagdo das NIC, ndo sofrendo dessa forma qualquer alteragdo aquando da valorizagdo em ambiente
Solvéncia Il

A variagdo mais expressiva em termos relativos (-28%) ocorre na rubrica Participagdes. A mesma ocorre
como consequéncia do exigido no regime Solvéncia Il, onde as técnicas de apuramento do valor destas
participagGes sdo distintas do definido pelas NIC. Como exemplo disso, temos a utilizacdo do método de
equivaléncia patrimonial ajustado para associadas, em que as contas estatutarias da associada devem
ser ajustadas, tendo em consideracdo o disposto em termos de valorizagdo na Diretiva 2009/138/CE,
para efeitos do cdlculo de equivaléncia patrimonial. A este nivel, destaque para duas empresas de
seguros com redugdes importantes (-85 726 milhares de euros e -47 400 milhares de euros) do valor das
suas participagGes quando avaliadas em base Solvéncia Il.

Ao nivel dos titulos de divida detidos pelas empresas de seguros, verifica-se um acréscimo de valor
quando valorizados segundo os principios de Solvéncia Il. Neste caso, as diferengas apuradas resultam
essencialmente do facto do PCES permitir que este tipo de ativo financeiro possa ser valorizado pelo
custo amortizado, através da utilizagdo da rubrica Investimentos a deter até a maturidade. Para efeitos
de Solvéncia Il, todos os titulos de divida classificados nesta rubrica nas contas estatutarias passaram a
ser valorizados pelo seu justo valor. Importa referir que no universo de empresas de seguros que
participaram neste estudo apenas a uma foi prejudicada pela valoriza¢do dos referidos titulos pelo seu
justo valor.

No grafico seguinte, apresenta-se as variagGes mais significativas no que respeita aos titulos de divida.
Em termos absolutos, destaque para a Entidade 1 e Entidade 2 que em base Solvéncia Il beneficiam de
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um aumento global do valor destes ativos, sendo que este crescimento é suportado pelo
comportamento da divida publica nas carteiras de investimentos das referidas entidades. Em sentido
contrario, a Entidade 4 foi a Unica empresa prejudicada pela valorizagdo ao justo valor, com uma
reducdo de 1 491 milhares de euros no valor total destes ativos, sendo que foram os titulos de divida
publica os responsaveis por esta evolugdo. Em termos gerais, o resultado obtido aquando da avaliagdo
ao justo valor é demonstrativo do bom comportamento destes ativos nos mercados financeiros no
passado recente.

Gréfico 4.1.1 — Principais variagdes absolutas nos titulos de divida (Base PCES vs. Base Solvéncia Il)
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Ao nivel das restantes classes de ativos financeiros, como é o caso das ag¢bGes e dos fundos de
investimento, tal como seria de esperar as variagées ndo foram significativas, visto que, regra geral,
estes tipos de ativos financeiros sdo valorizados pelo seu justo valor aquando da aplicagdo do definido
no PCES. Também ao nivel dos investimentos referentes a contratos unit-linked ndo se verificam
igualmente diferencgas assinaldveis, o que também era expectavel considerando a natureza deste tipo de
produto, em que os ativos relativos a carteiras de investimentos devem ser valorizados pelo seu justo
valor ao nivel das contas estatutarias.

No que respeita aos Terrenos e edificios de rendimento, a variacdo foi quase nula, justificado pelo facto
de a maior parte das empresas participantes neste estudo optar por valorizar este tipo de ativos pelo
modelo do justo valor tal como definido na NIC 40, modelo que é aceite para efeitos de valorizagdo
segundos os critérios de Solvéncia Il.

Em relagdo aos ativos com menores niveis de liquidez verificou-se que, em base Solvéncia Il, o seu valor
é significativamente reduzido relativamente a valorizagdo resultante da aplicacdo do PCES.
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Quadro 4.1.3 — Detalhe dos ativos com menor liquidez — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

i Contas Valorizagdao em Variagdo
Ativos L. .
Estatutarias base Solvéncia ll
Valor %
Goodwill 44 459 0 - 44 459 -100,0%
Custos de Aquisicdo Diferidos 112929 0 - 112929 -100,0%
Ativos Intangiveis 119333 20779 - 98554 -82,6%
Total 276 720 20779 - 255942 -92,5%

Desde logo, o Goodwille os Custos de aquisi¢do diferidos ndo sdo aceites para efeitos de Solvéncia I,
pelo que apresentam valor nulo. No que respeita aos Ativos intangiveis, os mesmos sé sdo aceites em
base Solvéncia Il caso possam ser valorizados pelo seu justo valor. Porém, no mercado nacional, estes
ativos sdo valorizados quase exclusivamente pelo modelo do custo tal como definido na NIC 38. Deste
modo, apenas os ativos intangiveis que possam ser valorizados por referéncia a um mercado ativo
podem ser reconhecidos para efeitos de Solvéncia Il.

A dificuldade de cumprir este requisito fez com que a quase totalidade das empresas de seguros tivesse
apresentado valor nulo para este tipo de ativo quando valorizado em base Solvéncia Il. Em sentido
contrario, cinco entidades apresentaram o mesmo valor de ativos intangiveis, quer nas contas
estatutarias, quer em base Solvéncia Il, o que podera indiciar um lapso por parte das mesmas.

Em relagdo a rubrica Outros ativos, assistiu-se a um acréscimo do seu valor (25,3%), sendo que, sendo
esta uma rubrica que, pelas suas caracteristicas, agrega uma grande diversidade de ativos, existe uma
maior dificuldade em explicar o porqué das variagdes ocorridas.

Quadro 4.1.4 — Outros ativos — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

3 Contas Valorizagao em Variagdo
Ativos - P
Estatutarias base Solvénciall
Valor %
Qutros ativos 320262 401 329 81067 25,3%
Total 320 262 401 329 81067 25,3%

Ao efetuar uma analise por entidade a esta rubrica, verifica-se que ndo existe um comportamento
padrdo, sendo que, apesar da maioria das empresas de seguros ndo apresentarem diferencgas entre os
valores apresentados nas diferentes bases de avaliacdo, as restantes apresentam maioritariamente
diferengas com valor superior aquando da valorizagdo em base Solvéncia Il, mas também ocorre o
inverso, sendo que as variagdes mais significativas sdo apresentadas no Grafico 4.1.2.
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Gréfico 4.1.2 — Principais variagdes absolutas em Outros Ativos (Base PCES vs. Base Solvéncia Il)

45 000

40 889

40 000

35000

31383
30000

25000

20000

15 000

Milhares deeuros

10 000

5000

0

Entidade 1 Entidade 2 Entidade 3
- 1298

- 5000

B Variagdo Base PCES vs. Base Solvéncia Il

Relativamente ao Passivo, verifica-se uma redugao muito pouco expressiva aquando da valorizagdo
segundo os critérios de Solvéncia Il (9 868 milhares de euros). Sendo que as maiores alteragdes
ocorreram ao nivel das Provisdes técnicas, tema que é merecedor de analise mais pormenorizada na
sec¢ao 4.2.

No que concerne aos restantes passivos, destaque para os Passivos contingentes onde existe uma
diferenca significativa entre o exigido no PCES e em base Solvéncia Il. Assim, se pela aplicagdo da NIC 37
os passivos classificados como contingentes ndo devem ser reconhecidos na face da Demonstragao da
posicdo financeira, devendo ser apenas divulgado no Anexo as Demostracdes Financeiras, para efeitos
de Solvéncia Il as empresas de seguros reconhecem nas suas responsabilidades os passivos contingentes
tal como definidos na NIC 37 desde que os mesmos sejam considerados materiais.

Neste enquadramento, apenas uma empresa de seguros reconheceu Passivos contingentes no valor de
33 985 milhares de euros.

Quadro 4.1.5 — Passivos contingentes — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

Passivos Valorizagdo em Variagao
Contas base Solvéncialll
Estatutarias Valor %
Passivos contingentes 0 33985 33985

Também a rubrica Outros passivos registou uma variagdo relativa assinaldvel com um crescimento de
19,1% quando valorizada segundo os critérios de Solvéncia Il. Tal como nos Outros ativos, trata-se de
uma rubrica que agrega uma grande diversidade de passivos, existindo, deste modo, uma dificuldade
acrescida para explicar as variagdes ocorridas.
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Quadro 4.1.6 — Outros passivos — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

. Contas Valorizagdo em Variagao
Passivos L. .
Estatutarias base Solvéncia ll Valor %
Outros passivos 531432 632916 101 484 19,1%

Ao efetuar uma andlise por entidade a esta rubrica, verifica-se que apenas trés entidades apresentam
diferencas significativas entre os valores apresentados nas diferentes bases de avaliagao.

Gréfico 4.1.3 — Principais variagdes absolutas em Outros passivos (Base PCES vs. Base Solvéncia Il)
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Relativamente as rubricas de impostos diferidos, verificou-se que ocorreu um crescimento aquando de
uma avaliacdo em base Solvéncia Il. Importa considerar que, no respeitante aos impostos diferidos,
verificou-se que a qualidade do cdlculo destas rubricas em base Solvéncia Il, por parte de algumas
empresas de seguros, ndo foi elevada, existindo varios casos em que ndo ocorreram variagdes entre a
base estatutdria e a base Solvéncia Il, o que na maior parte das situagGes estd inconsistente com as
evolugGes ocorridas tanto no passivo como no ativo. Devido a esta particularidade, as variagGes nas
rubricas de impostos diferidos em termos globais podem ser incoerentes caso se tenha em consideragdo
as variagOes ocorridas no balanco agregado.

Quadro 4.1.7 — Impostos diferidos — conjunto das empresas

u.m: Milhares de Euro

i Contas Valorizagdo em Variagao
Ativos ‘. A
Estatutdrias base Solvéncialll
Valor %
Ativos por impostos diferidos 283 090 390675 107 585 38,0%
Passivos por impostos diferidos 125970 255812 129 842 103,1%
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Ao nivel dos ativos por impostos diferidos, o crescimento é justificado em grande parte pela evolugdo
desta rubrica nas entidades apresentadas no grafico seguinte.

Grafico 4.1.4 — Principais variagGes absolutas em Ativos por impostos diferidos (Base PCES vs. Base Solvéncia Il)
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No caso da Entidade 1, o crescimento dos ativos por impostos diferidos em base Solvéncia Il deveu-se
essencialmente ao aumento das Provisdes técnicas em 288 582 milhares de euros, apesar de se dever
considerar, em sentido contrario, o crescimento do valor dos investimentos financeiros em 106 873
milhares de euros.

No que respeita a Entidade 2, o crescimento dos ativos por impostos diferidos em basse Solvéncia Il esta
associado ao crescimento das Provisdes técnicas em 41 160 milhares de euros.

Também no caso da Entidade 3, a razdo da variagdo é similar, gragas a um crescimento das Provisdes
técnicas de 141 571 milhares de euros, parcialmente mitigado por uma evolugdo positiva dos
investimentos de 93 532 milhares de euros.

Em relagdo aos Passivos por impostos diferidos, o seu crescimento é justificado, em grande parte, pela
evolucdo desta rubrica em base Solvéncia Il nas entidades apresentadas no grafico seguinte.
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Gréfico 4.1.5 — Principais variagdes absolutas em Passivos por impostos diferidos (Base PCES vs. Base Solvéncia Il)
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A variagcdo expressiva por parte da Entidade 1 esta relacionada principalmente com a reducdo das
Provisdes técnicas de 341 564 milhares de euros, quando valorizadas com base nos principios definidos
em Solvéncia ll.

Também no caso da Entidade 2, o aumento dos Passivos por impostos diferidos estd relacionado
sobretudo com a diminuicdo das ProvisGes técnicas, neste caso no montante de 53 563 milhares de
euros.

Em termos gerais, verifica-se que, no final do exercicio de 2013, as diferencas de valoriza¢do dos ativos e
passivos analisados ndo sofreram grandes alteragGes aquando da comparagao das contas estatutarias
com a valorizacdo com base nos critérios de Solvéncia Il, proporcionando um crescimento da diferenca
entre ativos e passivos no montante de 59 736 milhares de euros. Porém, ha que ter em consideragdo
de que os resultados apresentados poderiam sofrer alteragGes caso existisse um tratamento mais
rigoroso por parte de algumas empresas de seguros relativamente a algumas rubricas, como é o caso
dos impostos diferidos e dos ativos intangiveis. Para efeitos de calculos futuros sera fundamental a
existéncia de uma maior precisdo no que respeita aos calculos dos valores em base Solvéncia Il, bem
como de uma alocagdo coerente dos ativos e passivos pelas diferentes rubricas, de modo a permitir
analises comparativas corretas entre a base estatutaria e a base Solvéncia Il.

4.2 Provisoes técnicas

Como forma de se obter a comparagdo entre as provisdes técnicas calculadas em Solvéncia Il e as
determinadas segundo as bases atuais, por linha de negdcio, optou-se por extrair a informacdo
recolhida diretamente dos relatdrios relativos ao calculo e reporte das provisGes técnicas com base em
principios econdmicos, no ambito da Norma Regulamentar n.2 9/2008-R, de 25 de setembro,
republicada pela Norma Regulamentar n.2 8/2012-R, de 29 de outubro. A informacgdo constante desses
relatdrios permite conhecer o valor das provisGes técnicas sem os efeitos das medidas do pacote das
garantias de longo prazo e das medidas de transi¢cao, que poderiam ser aplicadas no QIS-2014. Dessa
forma, é possivel efetuar uma andlise comparativa mais adequada ao nivel do mercado, uma vez que a
aplicagdo de tais medidas ndo foi realizada de forma convergente (no QIS-2014, carteiras de
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responsabilidades semelhantes tiveram tratamentos diferenciados devido a flexibilidade de utilizagdo
das medidas). Os referidos relatérios contém ainda os montantes apurados das provisGes técnicas
segundo as bases atuais, de acordo com a segmentacdo prevista em Solvéncia I, facilitando as
comparagdes desejadas. Contudo, nem todas as empresas providenciaram estes Ultimos valores,
tendo-se, nesses casos, assumido algumas hipoteses para efeitos de alocagdo dos resultados apurados
em Solvéncia I.

E importante ressalvar que qualquer analise comparativa entre as provisdes técnicas em Solvéncia Il e
em bases atuais deve ter em consideracdo as divergéncias entre as mesmas, nomeadamente os
diferentes principios de avaliacdo e inclusive os perfis de risco de cada empresa. Assim, ndo é possivel
extrair conclusdes absolutas, mas pretende-se, acima de tudo, compreender o impacto global da
introducdo das novas bases de calculo e o reflexo das especificidades do negdcio das vdrias empresas.

As comparacg8es efetuadas nas sec¢des 4.2.1 a 4.2.3 assentam na melhor estimativa e, portanto, ndo
incluem a segunda componente das provisdes técnicas em ambiente Solvéncia Il —a margem de risco’. A
andlise desta ultima componente é efetuada na sec¢do dedicada a esta temdtica (4.2.4) e com base
exclusivamente na informacdo recolhida no ambito do QIS-2014.

A exposi¢do que se segue representa ainda a atualizagao das analises e conclusées do estudo publicado
no Relatdrio do Setor Segurador e dos Fundos de Pensdes do ISP, referente ao ano de 2012.°

4.2.1 Impacto quantitativo

A andlise do impacto quantitativo é dividida em responsabilidades Vida e Nao Vida, sendo, neste ultimo
caso, repartida adicionalmente em provisdo para sinistros e provisdo para prémios.

Antes de se proceder a uma analise mais fina, por linha de negdcio e por tipo de provisdo, no caso das
responsabilidades Nao Vida, apresenta-se, no grafico seguinte, os impactos obtidos para os agregados
Vida e Nao Vida.

! Pelo que, nessas secgoes, qualquer referéncia a variagdao do valor das provisGes deve ser entendida
neste contexto.

* Estudo especifico (capitulo 9), sobre o célculo e reporte das provises técnicas com base em principios
econdémicos.
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Gréfico 4.2.1 — Variagdo das provisdes técnicas — agregados Vida e Ndo Vida
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Conclui-se que, no agregado Ndo Vida, a tendéncia é de decrescimento quando se passa das bases
atuais para o calculo assente em principios econémicos. A introdugdo do efeito do desconto e, no caso
particular da provisdo para prémios, o reconhecimento dos lucros futuros esperados, estara na base
deste comportamento. Em termos médios ponderados, a reducdo ascende a 18,7%, o que é
significativo.

Por sua vez, no agregados das responsabilidades Vida, as diferencgas relativas tendem a ser mais baixas,
e no sentido do crescimento (média ponderada de 1,3%), explicadas principalmente pelo nivel mais
baixo de taxas de desconto em ambiente Solvéncia Il.

4.2.1.1 Responsabilidades de natureza Vida

Apesar da variagdo global das responsabilidades de natureza Vida apontar para o incremento do valor
das provisdes, principalmente em resultado da diminuicdo das taxas de desconto aplicadas aos
cashflows futuros, tal nem sempre se verifica ao nivel de cada um dos segmentos mais granulares. Mais
concretamente, nos segmentos Seguros e operacgdes ligados a fundos de investimento e Outras
responsabilidades de natureza Vida observa-se uma evolugdo contraria, no sentido do decrescimento do
valor das provisdes.

No caso dos seguros e operagdes ligados a fundos de investimento, o valor das responsabilidades é
tipicamente determinado como um todo, com referéncia ao valor de mercado da carteira de ativos
subjacente. Por sua vez, o segmento Outras responsabilidades de natureza Vida apresenta um nivel de
dispersdo bastante elevado, que resulta da diversidade de produtos que sdo considerados no mesmo.

O segmento Acidentes e Doenca ndo foi incluido nesta andlise, uma vez que somente duas empresas
reportaram valores nesta rubrica.

O grafico que se segue apresenta a distribuicdo dos diferentes momentos obtidos para cada um dos
segmentos analisados.
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Gréfico 4.2.2 — Variagdo das provisdes técnicas — Segmentos de responsabilidades de natureza Vida
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E importante salientar, paralelamente a descida generalizada das taxas de desconto, as regras
respeitantes aos limites dos contratos, que, em varios casos, operam uma redugdo das provisdes pelo
facto de se admitir a projecdo de prémios e responsabilidades inerentes a produtos mais rentdveis,
antecipando, dessa forma, os lucros futuros esperados. Ha um caso particular de uma entidade que se
destaca neste ambito, ao considerar a proje¢do dos prémios dos seguros Temporarios Anuais
Renovaveis (TAR) por um periodo de cinco anos, com a justificagdo genérica de que ndo pode rescindir
esses contratos durante esse periodo, nada mais referindo relativamente aos restantes direitos
unilaterais que permitem fixar os limites dos contratos. Algumas empresas apresentam descidas em
Outras responsabilidades de natureza Vida, motivadas pela eliminacdo da prudéncia em alguns dos
pressupostos, que ndo se coadunam com os principios de avaliagdo da melhor estimativa.

Nos restantes casos em que se registaram descidas, essa variagdo podera ser justificada, no caso de
produtos com componentes marcadamente financeiras, nomeadamente com participacdes nos
resultados e opg¢Oes e garantias embutidas. De facto, a consideracdo de taxas de desconto mais baixas
para efeitos de avaliagdo destas componentes podera ter um impacto de reducdo dos resultados de
acordo com uma avaliagdo consistente com o mercado, ndo sendo, contudo, linear que tal aconte¢ca em
todos os casos.

Por ultimo, da analise comparativa para a linha de negdcio Anuidades resultantes de contratos de
seguro dos ramos Nao Vida, relativas a responsabilidades de Acidentes e Doenga que, no caso
portugués, diz essencialmente respeito a responsabilidades oriundas da modalidade de acidentes de
trabalho (AT), mais concretamente pensdes e prestagdes por assisténcia vitalicia, resulta, tal como
expetavel, uma tendéncia global de subida do valor das provisdes. Isto deve-se, na grande maioria dos
casos, a taxas de desconto mais baixas do que as assumidas a data de referéncia para efeitos de
avaliacdo das anuidades em causa, nas bases atuais. A média ponderada é, neste caso, de 2,3%.

Os Unicos casos que ndo se enquadram nesta regra dizem respeito trés operadores, em que a redugao
verificada é de 14%, 22% e 10%. A informagdo constante nos respetivos relatérios ndo possibilita,
contudo, aferir a causa desses comportamentos.
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4.2.1.2 Responsabilidades de natureza Nao Vida

Tendencialmente, com a introdugdo do efeito do desconto para a atualizagdo das responsabilidades,
espera-se que o valor das provisdes para sinistros avaliadas segundo principios econdmicos seja inferior
ao valor das atuais provisdes das empresas de seguros.

Embora, em termos médios, esta tendéncia se tenha verificado para a maioria dos segmentos de
responsabilidades de natureza Ndo Vida, em alguns casos verificam-se exce¢bes, nomeadamente em
Protecdo Juridica e Outros diversos, por ordem de relevancia. Estes dois ramos sdao também os que
apresentam a maior dispersdo em termos de impacto, para o conjunto das empresas.

No outro oposto, situam-se os segmentos Automoével — Responsabilidade Civil, AT e Incéndio e Outros
Danos em Coisas que apresentam a evolugdo mais estavel. A sua maior dimensdo relativa, nivel de
padronizagdo, no que diz respeito ao tipo de contratos enquadraveis nesta categoria, e provavel menor
diferenciacdo de metodologias e pressupostos considerados na avaliagdo, poderdo contribuir para esta

conclusdo.

De seguida, apresenta-se o grafico com a tendéncia evolutiva entre a melhor estimativa da provisdo
para sinistros e a correspondente provisdo na base atual, para cada um dos segmentos Nao Vida.

Gréfico 4.2.3 — Variagdo da provisdo para sinistros — segmentos de responsabilidades de natureza Nao Vida
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Face as bases atuais, verifica-se, na grande maioria dos casos, a diminui¢cdo do valor da provisdo para
sinistros, essencialmente devido ao efeito introduzido pelo desconto dos cashflows e a eventual
eliminagdo / redugdo da prudéncia embutida na avaliagdo.

Ha que destacar alguns casos particulares como o de trés empresas (uma mista e duas Nao Vida), em
que a situagdo de insuficiéncia das provisdGes atuais para algumas linhas de negdcio levou a que a
avaliacdo conduzida, com base em principios econémicos, gerasse variagdes contrdrias ao que seria
expetavel.

N

Em relagdo a provisdo para prémios, cujos principios de avaliacdo, bem como a prépria definicdo,
diferem materialmente das provisGes atuais que mais se equiparam (a Provisdo para prémios nao
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adquiridos (PPNA) e a Provisdo para riscos em curso (PRC)), a comparacao, ilustrada de seguida, é, por
esses motivos, essencialmente indicativa.

Grafico 4.2.4 — Variagdo da provisdo para prémios — segmentos de responsabilidades de natureza Ndo Vida

215% 507% 216% 247% 649% 367% 117% 162%
40% |
20%
0%
-20%
-40%
-60%
-80%
100% -2309 100% -100%. -100%

BpIA OBN|B10L
SedIpP3aN
sesadsaq

ojuawipuay

ap ogdar01d

oyjeqe: ap
SajUAPIDY

1D 3pepi|igesuodsay

PrAOWoINY
soanQ

jprowOINY

sajlodsuel| 3 029y

‘owneN

SeSI0) Wa soueq
501INQ 3 0IPUYDY|
[eJ39 A
apep|igesuodsay

oedne)y o
0ypaID
eaipny
oedajoid
eDUISISSY
SOSIAAIP
sonnQ

Hiintervalo minimo-méximo H Percentil 25-75 + Média ponderada

De facto, as hipdteses inerentes a cada uma das varidveis comparadas fazem com que as diferencas
sejam significativas, verificando-se que, em varios ramos, a tendéncia geral é de decrescimento, embora
com um nivel de dispersdo dos resultados individuais relativamente significativo. Outras linhas de
negdécio verificam, em termos médios, uma evolugdo contraria, como por exemplo Maritimo, Aéreo e
Transportes e Crédito e Caucdo. Tal acontece também para as classes de AT e Responsabilidade Civil
Geral, embora seja significativamente influenciado por um outlier em cada um dos casos, ja que a
grande maioria das empresas regista uma diminui¢ao do valor da provisao.

Para além disso, a consideragdao dos prémios futuros tem um grande impacto nos resultados, como por
exemplo ao nivel de duas entidades em especifico. Nestes dois casos, refere-se que a inclusdo, como
parte da provisdo para prémios, dos lucros futuros esperados para o ano seguinte relativos aos prémios
exigiveis, leva a que se obtenham valores bastante inferiores aos atualmente provisionados. Da mesma
forma, na parte relativa aos contratos cujo prémio ja foi recebido, mas em que o periodo de exposi¢cdo
ao risco ainda ndo terminou (parte coberta pela PPNA), consideram-se apenas os custos futuros
esperados, 0 que, nos ramos onde existe a expetativa de lucro, resulta também num valor inferior ao
atualmente provisionado.

Assim, a projecdo dos cashflows associados a contratos ou segmentos de negdcio cujos récios
combinados esperados sejam inferiores a 100% deverd conduzir a reducGes materiais a este nivel. Nos
restantes casos, nomeadamente de racios combinados esperados superiores a 100%, observar-se-a um
comportamento inverso.

4.2.2 Andlise de tépicos especificos

Na presente seccdo, apresenta-se uma andlise detalhada de um conjunto de tdépicos que foram
considerados fundamentais para a avaliagido da melhor estimativa, mais concretamente (i) a
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segmentacao, (ii) os limites dos contratos de seguro e (iii) a definicdo das responsabilidades passiveis de
serem calculadas como um todo.

4.2.2.1 Segmentagao e grupos homogéneos de risco

Relativamente a este ponto, o aspeto principal a analisar prende-se com a verificagao, por parte dos
operadores, da segmentacdo estabelecida na Norma Regulamentar relativa ao calculo das provisoes
técnicas segundo principios econdmicos (que é equivalente a das especificagbes técnicas do exercicio
Qls-2014).

Atendendo a especificidade do negdcio de AT no caso portugués, torna-se relevante clarificar o
tratamento que foi oportunamente recomendado em matéria de segmentacdo das responsabilidades
por sinistros ocorridos, tal como se indica na tabela seguinte. Note-se que ndo foram detetados
problemas na verificacdo deste entendimento ao nivel dos relatérios recebidos.

Quadro 4.2.1 — Segmentacdo das responsabilidades de Acidentes de Trabalho

" Tipo de responsabilidades de AT Alocagdo a natureza e as classes dfe.negi')cio Rre\.listas

na Norma Regulamentar / Especificagbes Técnicas

1 | As responsabilidades com pensées em qualquer | Vida, Anuidades resultantes de contratos de seguro
estagio do processo legal, incluindo pensGes | dos ramos Ndo Vida, relativas a responsabilidades de
presumiveis a atribuir a sinistrados com processos | Acidentes e Doenca.
clinicos em curso.

2 | As responsabilidades com encargos de assisténcia | Vida, Anuidades resultantes de contratos de seguro
vitalicia, entendidas como abrangendo todas as | dos ramos N&o Vida, relativas a responsabilidades de
prestacbes em espécie ou em dinheiro, excluindo | Acidentes e Doenca.
pensdes, devidas a sinistrados por acidentes de
trabalho, quando seja expectavel a continuidade
dessas prestagGes numa Otica vitalicia ou de longo
prazo. Atendendo a natureza destas prestagbes, o
respetivo  provisionamento deverd tomar em
consideragdo os principios gerais aplicaveis ao ramo
Vida.

3 | As responsabilidades com as restantes prestagcdes em | N3o Vida, Acidentes de trabalho.
espécie e em dinheiro decorrentes dos processos de
sinistro em curso.

4 | Os custos de gestdo associados aos processos de | Devem ser incluidos de forma implicita em cada uma
sinistro ocorridos, quer tenham sido ou ndo | das categorias 1, 2 e 3, em fung¢do da tipologia de
declarados. processos de sinistro a que respeitam.

5 | As responsabilidades por sinistros ja ocorridos mas | Devem ser incluidos de forma implicita em cada uma
ainda ndo declarados (IBNR), resultantes de pensdes, | das categorias 1, 2 e 3, em fungdo da tipologia de
de encargos de assisténcia vitalicia e das restantes | processos de sinistro a que respeitam.
prestagdes.

Nestes termos, para o universo de sinistros ja ocorridos a data da avaliacdo, as responsabilidades
indicadas em 1 e 2 (e parcelas respetivas referidas em 4 e 5) sdo consideradas responsabilidades de
natureza Vida e as indicadas em 3 (e parcelas respetivas referidas em 4 e 5) assumem-se como
responsabilidades de natureza N3do Vida.
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Por outro lado, as responsabilidades relativas a sinistros futuros, independentemente da tipologia, sdo
. ~ . N - . . 3
consideradas como de natureza Ndo Vida, e alocadas a provisdo para prémios.

Passando para a analise dos resultados dos operadores que exploram o ramo Vida, constatou-se que
quatro operadores manifestam alguns problemas na segmentagdao com base no reporte efetuado nos
relatdrios de calculo das provisGes segundo principios econdmicos. Duas destas empresas apresentam
uma segmentacao distinta da definida na Norma Regulamentar. Outra ndo separa as responsabilidades
de natureza N3o Vida das de natureza Vida, igualando o valor das provisGes técnicas calculadas em base
Solvéncia Il do ramo Acidentes Pessoais ao valor das provisdes atuais. Por outro lado, tanto para esta
ultima empresa como para a quarta que se insere neste grupo de quatro entidades, constata-se que os
seguros de vida TAR sdo alocados a linha de negdcio Acidentes e Doenga, quando deveriam ser
considerados em Outras responsabilidades de natureza Vida. A excecdo destas quatro empresas, ndo

foram detetados problemas na segmentagdo das responsabilidades de natureza Vida.

Relativamente as linhas de negdcio Ndo Vida, identificaram-se alguns problemas, tendo-se tracado o
grafico abaixo a fim de sintetizar os resultados.

Grafico 4.2.5 — Segmentagdo — Responsabilidades de natureza N&o Vida
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Concluiu-se que 19% das empresas que exploram os ramos N&o Vida (cinco entidades) ndo cumpriram
na integra a segmentac¢do prevista na Norma Regulamentar. Dentro destas cinco, destaca-se o caso de
uma empresa, em que o problema descrito como “alocagdo incorreta” reside na inclusdo das
responsabilidades com Protecdo Juridica na linha de negdcio Automodvel para efeitos de calculo da
provisao para sinistros.

Uma das entidades aqui refletidas refere explicitamente a situagdo de incumprimento, apresentando
uma segmentag¢do mais granular do que a exigida, mas sem a possibilidade de correspondéncia entre
essas classes mais granulares e a segmentacéao exigida. Noutro caso, foi incluida uma classe residual ndo
especificada, designada “Outros”, e para os restantes operadores detetou-se um problema comum
traduzido na manutencdo da segmentacdo estabelecida na versdo anterior da Norma Regulamentar, i.e,
os ramos Protecdo de Rendimento e Despesas Médicas ndo constam da segmentagdo apresentada,
surgindo, em seu lugar, as linhas de negdcio anteriores (Doenca e Acidentes (excluindo AT)”). A auséncia

3 ~ . PP L4 . . .. P . ~
Esta alocagdo obedece também a critérios de ordem pratica, evitando-se, assim, o exercicio complexo e subjetivo de estimagdo
das parcelas de responsabilidades futuras que dariam origem a pensdes, encargos com assisténcia vitalicia ou outras prestagdes.
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de correspondéncia entre as novas classes e as anteriores, e o potencial de sobreposi¢cdo entre ambas,
torna impossivel a derivagdo da segmentagdo desejada a partir dos dados reportados.

Conclui-se assim que se mantém a necessidade de adaptagdo das empresas de seguros a segmentacado
estipulada. Sem prejuizo deste principio, a empresa pode recorrer ao calculo da melhor estimativa
baseado em Grupos Homogéneos de Risco (GHR), com maior nivel de granularidade, sempre que tal
contribuir para um resultado mais rigoroso e fidvel. O grafico que se segue apresenta a percentagem de
empresas que, relativamente a cada linha de negdcio, optou por efetuar a modelagdo da melhor
estimativa com base em algum tipo de parti¢do adicional.

Grafico 4.2.6 — Percentagem de empresas que recorre a GHR por linha de negdcio
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Constata-se que quase todas as empresas que exploram AT recorrem a GHR, usualmente pensées e
assisténcia vitalicia, para determinar as provisdes relativas ao segmento Anuidades resultantes de
contratos de seguro dos ramos Ndo Vida. Seguem-se os segmentos AT (Ndo Vida), Incéndio e Outros
Danos, Automdvel - Outras Coberturas e Crédito e Caugdo, com, pelo menos, dois tergos das empresas a
aplicarem GHR.

Tal como expetavel, os dois segmentos de Automdvel e o segmento de Incéndio e Outros Danos em
Coisas, encontram-se também no grupo onde se verifica um maior recurso a GHR, com mais de metade
do mercado a aplicar este tipo de analise mais granular. Por outro lado, nenhuma das empresas que
exploram os segmentos de Protecdo Juridica e de Seguros e operacbes ligados a fundos de
investimentos (unit-linked) referiram a utilizagdo de quaisquer GHR.
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4.2.2.2 Interpretacao das regras relativas aos limites dos contratos de seguro

A definicdo dos limites dos contratos de seguro a considerar no calculo da melhor estimativa tem sido
uma das dreas onde se registam maiores dificuldades de interpretacdo e de implementagdo. Para além
de constituir uma matéria onde se verificaram alteragdes mais profundas nos ultimos anos, o conjunto
dos principios subjacente nem sempre é de facil compreensdo. Assim, a convergéncia das respostas e,
por conseguinte, o cumprimento com os requisitos da Norma Regulamentar, nem sempre foi
plenamente alcangado por todos os operadores.

A importancia deste tema é acrescida pelo impacto potencial muito significativo no valor das provisdes
técnicas apuradas. Regra geral, assumindo que a exploragao dos contratos de seguros &, em termos de
valor esperado, rentavel para a empresa de seguros, quanto menos restritivos forem os limites dos
contratos de seguros (ou seja, quanto maior for a admissibilidade de inclusdo das renovagdes dos
contratos atuais na projecdo de cashflows), menor vird o valor da melhor estimativa global das
provisdes técnicas, derivado do efeito da incorporagao dos lucros futuros esperados.

A ldgica global subjacente aos critérios de definicdo dos limites dos contratos, explanados nos
paragrafos TP.2.15 a TP.2.28 das especificagGes técnicas, traduz-se na consideragdo, na projecao de
cashflows, do conjunto de responsabilidades para os quais a empresa efetivamente assume e nio
poderd rejeitar, de forma direta ou indireta, os riscos subjacentes, e que, por isso, constituem uma
verdadeira garantia de beneficios (quer de natureza financeira, quer decorrente de eventos com
consequéncias adversas para os segurados). O diagrama abaixo procura apresentar, de forma
necessariamente simplificada (ndo dispensando, portanto, a anadlise dos paragrafos relevantes das
especificagbes técnicas), os principais elementos a ter em conta na decisdo sobre qual o limite de um
determinado contrato de seguro.

Figura 4.2.1 — Sumario do processo de determinagdo dos limites dos contratos de seguro
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Seguidamente, apresentam-se os graficos que procuram representar o nivel de cumprimento
demonstrado pelas empresas de seguros dos requisitos analisados, com a ressalva de que a falta de
informacdo sentida em alguns casos ndo permitiu obter conclusées completamente fiaveis, tal como se
evidencia no préprio grafico. Além disso, a andlise do cumprimento foi validada em fungdo da
interpretacdo global do tema assumida pelo ISP, embora possa ser necessaria, em alguns casos, uma
analise mais granular, que tenha em conta as especificidades de cada produto. A analise é separada para
as responsabilidades Vida e Ndo Vida (as empresas mistas encontram-se abrangidas por ambos os
grupos, na parte do negécio relevante em cada caso).

Grafico 4.2.7 — Nivel de cumprimento dos limites dos contratos de seguro
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Verificou-se que o nivel de cumprimento é superior nos ramos Ndo Vida face a Vida (92% contra 82%),
embora subsistam algumas duvidas, essencialmente devido a falta de informagdo. Quanto ao primeiro
grupo, a analise revelou-se mais simples, pelo facto de 22 dos 25 operadores que se consideram estar
em cumprimento se terem limitado a incluir os prémios tipo | e tipo Il (continuados e fracionados,
respetivamente), os quais se enquadram claramente nos limites dos contratos. No que respeita ao ramo
Vida, destaca-se a inclusdao dos prémios inerentes aos contratos de seguros de Vida TAR apenas até a
proxima data de renovagdo, uma vez que a empresa detém os direitos unilaterais que impossibilitam a
projecdo dos prémios futuros destes contratos para além da fronteira dada pela proxima data de
renovagao.

Ainda relativamente as empresas Vida, destaca-se o caso de uma entidade, que assumiu um tratamento
divergente do explanado no paragrafo anterior para os TAR. Tal como ja foi referido, essa empresa
justificou a abordagem seguida referindo que, apds avaliagdo do seu departamento juridico, concluiram
que a empresa ndo detém o direito unilateral de anulacdo do contrato e de alteragdo dos prémios na
data de renovagao, pelo que o calculo da melhor estimativa considerou a projecdo dos prémios futuros
relativamente as renovacGes dos referidos contratos durante um periodo de cinco anos. Este foi
efetivamente o Unico caso onde se concluiu, de um ponto de vista global e de convergéncia do mercado,
ndo estar a ser dado cumprimento aos critérios estabelecidos nas especificagdes técnicas. No que
concerne as duas situagdes em que subsistem duvidas acerca do tratamento em andlise (12% da
amostra) refere-se, num dos casos, que nos produtos em que o pagamento de prémios extraordindrios
depende da sua aceitagdo pela empresa de seguros, os respetivos montantes foram incluidos na
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projecao e, no outro caso, que foram considerados os prémios de contratos em vigor a data de reporte
em que a perspetiva de recebimento dos prémios era significativa, embora o pagamento ndo seja
exigivel para efeitos de garantia das condi¢Ges contratadas.

Em matéria de avaliagdo do impacto quantitativo da aplicagdo dos critérios dos limites dos contratos,
apenas oito empresas apresentaram esta analise, quer no relatdrio de calculo das provisdes segundo
principios econémicos, quer no questiondrio qualitativo do QIS-2014 (sendo o impacto em fungdo da
melhor estimativa de menos de 1% em todas estas com exce¢do de uma empresa N&do Vida, com cerca
de 1,8%).

4.2.2.3 Identificagao das responsabilidades calculadas como um todo

Para as responsabilidades em que os respetivos cashflows possam ser aproximadamente reproduzidos
por uma carteira de ativos financeiros com valor de mercado conhecido e diretamente observavel e
transacionados num mercado financeiro regulamentado suficientemente liquido, profundo e
transparente, o valor das provisdes técnicas deve ser determinado com base no valor dessa carteira de
ativos financeiros (provisdes técnicas calculadas como um todo).

A luz dos critérios estabelecidos, é expectavel que a utilizacdo dessa abordagem se encontre restrita a
alguns contratos de seguros unit-linked Efetivamente, 12 das 16 empresas que avaliaram seguros
unit-linked referiram expressamente a aplicacdo dessa abordagem, pelo menos a uma parte das
responsabilidades subjacentes.

A informacdo sobre a composicdo das carteiras de ativos subjacentes foi reportada por nove das 12
empresas indicadas. No entanto, essa informagdo ndo inclui a demonstra¢do de que os ativos
subjacentes cumprem os critérios de liquidez, profundidade e transparéncia estabelecidos, pelo que nédo
foi possivel concluir sobre a admissibilidade das avaliagcdes efetuadas.

Do universo das 20 empresas que operam no ramo Vida, quatro entidades ndo comercializavam, a data
de referéncia, seguros unit-linked

De entre as 16 empresas restantes, apenas cinco descreveram, de forma clara e com um nivel razoavel
de detalhe, a forma como os seguros unit-linked foram modelados. Em quatro dos casos foi aplicada
uma abordagem assente no calculo das provisGes técnicas como um todo, no que se refere a carteira
dos ativos subjacentes, sendo a componente das despesas e comisses modelada separadamente com
base na avaliacdo explicita da melhor estimativa. J4 outra empresa aplicou uma avaliagcdo separada
entre a melhor estimativa e a margem de risco a totalidade dos contratos, justificando esta abordagem
com a impossibilidade de efetuar a separacdo correta entre as responsabilidades passiveis e ndo de
serem reproduzidas por uma carteira de ativos financeiros.

Em trés casos ndo ¢ descrita a forma como as responsabilidades dos seguros unit-linkedforam avaliadas.
Nos restantes, embora seja expressamente referida a aplica¢do da abordagem de célculo das provisGes
técnicas como um todo, ndo é claro se foi ou ndo avaliada a componente das despesas e comissdes e,
em caso afirmativo, como é que foi efetuada a projecdo dos respetivos cashflows.

Conclui-se assim, de um modo geral, que a informacgdo providenciada em relagédo a este tépico carece
de maior detalhe, tanto em relagdo a identificagdo e justificagdo da abordagem seguida (avaliagdo como
um todo ou avaliagdo explicita da melhor estimativa), como em relagdo a metodologia de projecédo de
cashflows, quando aplicavel.
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4.2.3 Metodologias, hipéteses e pressupostos aplicados

4.2.3.1 Calculo da melhor estimativa das responsabilidades de natureza Vida

A projecdo dos cashflows das responsabilidades de natureza Vida deve idealmente ser efetuada apdlice
a apolice. Contudo, de modo a reduzir o grau de complexidade, as diferentes apdlices poderao ser
agrupadas e os correspondentes cashflows futuros poderdo ser determinados com base em model
pointsou grupos homogéneos de risco adequados. No entanto, estes agrupamentos devem garantir que
os riscos associados as diferentes apdlices ndo sdo subestimados e que as responsabilidades globais
estdo a ser corretamente avaliadas.

As responsabilidades de natureza Vida decorrentes dos contratos Ndo Vida devem ser avaliadas de
acordo com os principios de cdlculo da melhor estimativa do ramo Vida, sem prejuizo da aplicagdo do
principio da proporcionalidade.

Da andlise do grafico abaixo, verifica-se que mais de metade das empresas com responsabilidades de
natureza Vida efetuam a avaliagdo apdlice a apdlice, pelo menos em alguma parte dos segmentos Vida,
sendo o recurso a modelpointsou a grupos homogéneos de risco utilizado, na totalidade das linhas de
negdcio em causa, em 31% dos casos.

Gréfico 4.2.8 — Modelizagdo das responsabilidades de natureza Vida
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No que se refere a modelizagdo da parte das responsabilidades de natureza Vida decorrentes de
sinistros futuros, no ambito de AT, e que devem ser englobadas na avaliacdo da provisdo para prémios,
refira-se que 29% das empresas que exploram a modalidade efetuaram uma avaliagdo separada desta
componente. No entanto, 43% das empresas continua sem providenciar informagdo especifica acerca da
forma como esta parcela da provisdo para prémios é modelada, fornecendo somente o detalhe acerca
da estimacdo das responsabilidades com anuidades decorrentes de sinistros passados, que sdo
enquadradas na informacdo do grafico anterior.
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Gréfico 4.2.9 — Modelizagdo das responsabilidades das anuidades de AT na provisdo para prémios
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4.2.3.2 Valor das opgoes e garantias embutidas

As opgOes e garantias embutidas nos contratos de seguro devem ser avaliadas de forma explicita,
segundo metodologias atuariais e financeiras apropriadas que reflitam os respetivos valores intrinseco e
temporal.

Todas as empresas que apresentam produtos com este tipo de componentes referem que procedem a
uma avaliacdo explicita da mesma, excetuando duas entidades, que referem que o calculo é realizado de
forma implicita, embora duas empresas refiram que tal avaliagdo somente se aplica a componente da
participacdo nos resultados (cuja analise é dedicada em ponto posterior). Esta informacao foi recolhida
com base no questionario qualitativo do QIS-2014.

Nos relatérios de dois operadores nado é efetuada qualquer referéncia explicita a avaliacdo das opcdes e
garantias. Também em trés casos nao é reportado nenhum valor.

Quanto as 12 empresas que efetuaram o reporte, duas apresentaram separadamente o valor intrinseco
e o valor temporal. Enquanto o valor intrinseco pode ser apurado com base numa abordagem
deterministica, o calculo do valor temporal torna geralmente necessario o recurso a metodologias de
simulagdo estocastica, tal como se constatou em relagao as duas empresas identificadas. A utilizagdo de
uma abordagem estocdstica para calcular o valor temporal das op¢Ges e garantias também se verificou
em relagdo a outras sete entidades, sendo que, em particular cinco entidades referem que as
ferramentas de calculo ja haviam sido implementadas para efeitos de determinacdo do Embedded
Value Note-se que somente duas empresas referem o recurso a metodologias analiticas para proceder
a avaliagdo em causa.
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Gréfico 4.2.10 — Avaliagdo das opgGes e garantias embutidas
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Relativamente as empresas que procedem a avaliagdo desta componente com base em cenarios (sendo
que, neste ambito, a anadlise ndo é restrita a modelizacdo com base em abordagens estocasticas mas
engloba ainda métodos deterministicos com base num numero limitado de cenarios), verificou-se que
53% deste universo considera pelo menos 1000 cendrios. Trés empresas consideram, no mdaximo, 15
cenarios. Existem ainda quatro empresas que referem ter em conta um unico cendrio, isto é, efetuam o
calculo numa base deterministica.

Griéfico 4.2.11 — Numero de cenarios utilizados nas abordagens deterministicas e estocasticas de avaliagdo das
opgoes e garantias embutidas
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A avaliagdo do custo das opgGes e garantias continua a constituir, pela sua complexidade técnica, uma
das matérias mais problemdticas para as empresas do ramo Vida. Por este motivo, e dada a importancia
desta componente, mantém-se a recomendacdo de refor¢o da informacdo disponibilizada sobre esta
matéria, com um nivel de detalhe suficiente para, nomeadamente, identificar claramente as opgses e
garantias existentes, o ambito do calculo efetuado, bem como compreender as metodologias, hipdteses
e pressupostos utilizados.

Em termos das principais dificuldades reportadas pelas empresas de seguros neste ambito, destacam-se
0s seguintes pontos:

9 Elevado tempo de resposta da aplicagdo informatica de simulagdo dos cashflows futuro.
Necessidade de otimizagdo da mesma;
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I Necessidade de aquisigdo dos cenarios a uma entidade externa, especialmente tendo em conta
a complexidade da realidade e a existéncia de opgdes contratuais;

1 Necessidade de desenvolvimento / aquisicdo de modelo dindmico que permita reproduzir os
ativos e passivos de forma estocastica.

4.2.3.3 Participagao nos resultados futura

As empresas de seguros devem avaliar, de forma explicita, a participagdo nos resultados futura para as
responsabilidades de natureza Vida, quer esta se encontre garantida ou ndo a data a que se reporta o
calculo, dividida entre a componente discricionaria e ndo discricionaria.

Da analise dos relatérios, foi possivel constatar que quatro empresas ndo reportaram qualquer valor
referente a participacdo nos resultados futura.

Relativamente as 17 empresas que reportaram resultados referentes a participagdo nos resultados
futura, o grafico seguinte ilustra a distribuicdo do peso desse montante face ao valor total da melhor
estimativa do conjunto de contratos de seguro correspondentes, quer em termos totais, quer para as
componentes discricionaria e ndo discricionaria.

Gréfico 4.2.12 — Peso relativo da participacdo nos resultados futura na melhor estimativa dos contratos de seguro
com participagdo nos resultados
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Do universo abrangido nesta analise, cinco empresas ndao apresentaram qualquer valor para a
componente ndo discricionaria da participacdo nos resultados e somente para a parcela discricionaria.
Note-se, em particular, que duas empresas reportaram o valor em termos agregados, ndo sendo
possivel identificar as respetivas componentes.

O peso da componente ndo discriciondria é claramente superior ao da discriciondria, sendo que, em
termos médios, corresponde a cerca de 2,2% da melhor estimativa, que compara com 1% para a
componente discricionaria.
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Existem duas empresas que sdo nitidamente outliersja que, em termos totais, os pesos da participagdo

nos resultados atingem, respetivamente, 15,3% e 8,4% da melhor estimativa.

Em termos de metodologia de estimagdo da componente discricionaria da participagdo nos resultados,
em somente 22% dos casos foi aplicada uma abordagem estocastica.

Grafico 4.2.13 — Avaliagdo da participagdo nos resultados futura
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Em termos das principais dificuldades reportadas pelas empresas de seguros neste ambito, destacam-se
as seguintes:

1 Necessidade de desenvolvimento / aquisicdo de modelo dindmico que permita reproduzir os
ativos e passivos e de natureza estocastica;

9 Execucdo do softwaredemasiado morosa;
I Grande esforgo ao nivel dos recursos humanos e tecnoldgicos alocados a esta tarefa.

De um modo geral, no dmbito da avaliagdo da componente discricionaria da participacdo nos resultados,
continua a ser necessario reforgar a clareza e o nivel de detalhe da informagdo reportada, de modo a
tornar possivel a compreensdo, com maior profundidade, das metodologias aplicadas, especialmente
quando essas sdo estocasticas, bem como das hipdteses e pressupostos considerados.

4.2.3.4 Calculo da melhor estimativa das responsabilidades de natureza Nao Vida

As responsabilidades de natureza N3o Vida devem ser avaliadas separadamente entre provisdo para
sinistros e provisdo para prémios, consoante digam respeito, respetivamente, a sinistros ja ocorridos ou
a sinistros futuros.

A projecdo de cashflows deve ter em considera¢do todos os pagamentos de sinistros futuros e os
correspondentes custos de gestdo, as despesas gerais necessarias para assegurar a continuidade de
negdcio e, no caso da provisdo para prémios, os prémios futuros gerados pelo conjunto de apdlices
abrangido no célculo. Deve ser considerado o time value of moneylos cashflows futuros, através do
desconto baseado na estrutura temporal das taxas de juro sem risco.
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a) Calculo da provisao para prémios

A provisdo para prémios esta relacionada com eventos que ocorram apos a data de reporte do calculo e
durante o periodo remanescente de exposi¢ao ao risco dos contratos. Esses contratos correspondem as
apolices em vigor a data da avaliagdo, as renovagGes dos contratos que ja ndo possam ser anuladas e as
renovacgdes futuras de contratos enquadraveis nos limites dos contratos de seguro.

A avalia¢do da provisdo para prémios deve reconhecer a possibilidade dos in-flows serem superiores aos
out-flows, isto é, incorporar o lucro esperado durante o restante periodo de exposi¢do ao risco. Nestas
circunstancias, o valor da melhor estimativa podera ser negativo.

A avaliagdo deverd também assumir hipdteses realistas relativamente ao comportamento futuro do
tomador do seguro nos varios cenarios, em particular no que respeita ao exercicio das opg¢des de
anulagdo ou resgate do contrato.

Da andlise dos relatdrios das empresas com responsabilidades de natureza Ndo Vida, constata-se que, a
excec¢do de duas empresas, todas determinaram o valor da provisdo para prémios recorrendo ao racio
combinado. Importa realcar que esta metodologia corresponde a uma aproximagdo, que depende
crucialmente da qualidade e estabilidade da estimativa do racio combinado.

Gréfico 4.2.14 — Provisdo para prémios — métodos utilizados
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Em matéria de prémios futuros, as empresas de seguros consideraram apenas 0s prémios exigiveis ndo
processados, ou seja, os prémios ainda ndo processados correspondentes ao periodo ainda ndo
decorrido dos contratos em vigor (fracionados) e os prémios ainda ndo processados correspondentes ao
periodo de duragdo seguinte de contratos em vigor, renovaveis no prazo maximo de 30 dias apds a data
de balango e que ndo tenham sido denunciados no prazo previsto no contrato.

As taxas de persisténcia / anulacdo sdo usualmente determinadas por linha de negdcio, com base na
analise histdrica das anulagdes de prémios de contratos novos e continuados.

Apesar de a provisdo para prémios ndo existir no atual regime (substituindo, embora sem
correspondéncia direta, as atuais PRC e PPNA) e assentar em principios de calculo distintos, as empresas
de seguros parecem demonstrar alguma facilidade na sua determinag¢do. Porém, na grande maioria, e
conforme ja referido acima, o valor desta melhor estimativa é ainda determinado por via de
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aproximacgGes que assentam na estimativa do racio combinado, pelo que serd recomendavel aprofundar
as metodologias no sentido de obter cdlculos mais rigorosos e fidveis.

b) Cdlculo da provisao para sinistros

Relativamente aos métodos utilizados para determinagdo da provisdo para sinistros, a maioria do
mercado continua a determinar o seu valor com recurso a métodos deterministicos, nomeadamente
métodos baseados em triangulos de run-off. Apenas oito das 25 empresas referiram explicitamente a
utilizacdo de métodos estocasticos, em especial o método de Thomas Mack e a técnica Bootstrap

Apesar disto, verificou-se, em varios casos, que para ramos de menor dimensdo nao foi possivel aplicar
este tipo de metodologias no calculo da melhor estimativa. Desta forma, o grafico 4.2.15 encontra-se
construido numa ética do tipo de metodologia mais aplicada ao nivel das diferentes linhas de negdcio /
grupos homogéneos de risco com relagdo a cada empresa, apesar da ressalva referida.

N3do foram reportados grandes problemas na determinagdo da melhor estimativa das provisdes para
sinistros, dado assentar em principios metodoldgicos semelhantes a determinagdo da provisdo para
sinistros nas bases atuais.

Gréfico 4.2.15 — Provisdo para sinistros — métodos utilizados
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4.2.3.5 Despesas diretas e indiretas

Na avaliagcdo da melhor estimativa, e conforme ja mencionado anteriormente, devera ser considerada
na projecdao um conjunto de despesas relevante, por forma a assegurar o integral cumprimento dos
compromissos assumidos. Mais concretamente, deverdo ser consideradas as despesas administrativas,
de gestdo de investimentos, de gestdo dos sinistros, de aquisi¢cao (incluindo comissdes), bem como uma
parcela apropriada de despesas indiretas (custos fixos e despesas gerais ndo imputaveis diretamente as
apolices e / ou processos de sinistro individuais).

Relativamente as responsabilidades de natureza N3o Vida, para determinacdo da provisido para
sinistros, constatou-se que as empresas de seguros geralmente incluem o valor das despesas de gestado
de sinistros ocorridos mas ainda ndo regularizados no conjunto das indemniza¢Ges a pagar ou
determinam separadamente o valor da provisdo para os custos de gestdo de sinistros. No que diz
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respeito a provisdo para prémios, e uma vez que a grande maioria das empresas de seguros utiliza a
abordagem baseada no racio combinado, verificou-se que sdo consideradas apenas as despesas
implicitas na determinacgdo desse racio.

Para as responsabilidades de natureza Vida, a projecdo dos out-flows futuros apresenta, tipicamente,
taxas por tipo de despesa e produto / segmento. Contudo, apenas algumas empresas consideraram a
evolugdo futura dessas taxas, indexando-as a inflagdo ou a outros indices representativos.

O préximo grafico pretende sintetizar as formas de avaliagdo das despesas diretas e a sua inclusdo no
calculo da melhor estimativa.

Grafico 4.2.16 — Nivel de detalhe relativamente aos pressupostos e metodologias de estimagdo das despesas diretas
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E possivel concluir que a maioria das empresas em ambos os agregados faz uma avaliagdo explicita das
despesas diretas (63% nos ramos Vida e 54% nos ramos Ndo Vida). Por outro lado, 12% das empresas
N3o Vida referem que esta componente nao foi considerada no referido calculo.

Em relagdo as despesas indiretas, existe um menor nivel de detalhe na informagdo reportada. As
mesmas empresas que operam nos ramos N3o Vida e que ndo consideram as despesas diretas, ndo tém
igualmente em conta esta componente. Ao nivel do ramo Vida, uma percentagem menor de empresas
refere fazer esta avaliagdo de forma explicita, face ao que sucede no ambito da modelagdo das despesas
diretas (45% contra 63%).
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Gréfico 4.2.17 — Nivel de detalhe relativamente aos pressupostos e metodologias de estimagdo das despesas
indiretas
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4.2.3.6 Pressupostos associados aos fatores de riscos biométricos
a) Tabuas de mortalidade

A projecdo dos cashflows associados a responsabilidades expostas aos riscos de mortalidade ou de
longevidade deve ter por base tdbuas de mortalidade recentes que reflitam adequadamente o perfil de
mortalidade da populagdo em causa e ainda, especialmente para responsabilidades de mais longo
prazo, atender a evolugdo futura esperada das taxas de mortalidade.

No ambito do ramo Vida observou-se que 75% das empresas utilizam tdabuas de mortalidade
diferenciadas por produto ou por tipologias de produtos, sendo que, em 15% das empresas, a distingdo
é também efetuada ao nivel do género dos tomadores de seguros.

Relativamente as empresas dos ramos Ndo Vida que detém responsabilidades de natureza Vida, 40%
consideraram tabuas de mortalidade diferentes em fungdo do tipo de responsabilidades subjacentes, ou
seja, sdo utilizadas tabuas diferenciadas para assisténcia vitalicia, pensGes remiveis, pensGes ndo
remiveis, etc.

Note-se que, em muitos casos, a tdbua utilizada pela empresa de seguros é a mesma. Contudo, sdo
aplicados fatores de escala distintos que permitem ajustar a tdbua ao perfil de mortalidade da
populagdo subjacente a cada produto, tipologia de produto ou género.
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Gréfico 4.2.18 — Tabuas de mortalidade utilizadas na avaliagdo da melhor estimativa
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b) Tabuas de invalidez

Relativamente a modelagdo das coberturas de invalidez, a maioria das empresas do ramo Vida que o fez
explicitamente recorreu a tabuas de invalidez disponibilizadas por resseguradores, sendo as taxas
resultantes geralmente ajustadas por via de um fator de escala, em alguns casos diferenciado por tipo
de invalidez (e.g. invalidez total e permanente, invalidez absoluta e definitiva).

Existem algumas empresas que apresentam pressupostos diferentes, por exemplo duas empresas
referem que modelizam a invalidez em conjunto com a mortalidade, ajustando as taxas associadas a
este ultimo risco. Uma entidade ndo modela este risco por o considerar de reduzida materialidade.

4.2.3.7 Pressupostos associados aos fatores de riscos ndo biométricos
a) Inflagao

No ambito de um calculo prospetivo da melhor estimativa, devem ser incorporadas as expectativas de
evolugdo futura dos varios fatores de risco macroecondmicos relevantes, nomeadamente no que
respeita as taxas de inflagdo.

Da andlise dos relatdrios, conclui-se que esta varidvel é, na maioria dos casos, considerada
explicitamente. Apesar disso, 20% das empresas de seguros Vida ndo apresentam informagdo sobre as
taxas de inflagdo consideradas.

No que se refere as empresas de seguros dos ramos Ndo Vida, cerca de 66% consideraram as taxas
implicitas nas matrizes de run-off, atribuindo maior atencdo a este fator de risco apenas para as
responsabilidades de longo prazo, designadamente pensdes e assisténcia vitalicia de AT.

Contudo, subsiste uma grande heterogeneidade na forma como este pressuposto é considerado,
nomeadamente através de taxas fixas ou varidveis ao longo do periodo de avaliacdo ou de taxas
diferenciadas por linha de negécio, modalidade ou produto.

O grafico seguinte resume as principais formas como esta variavel é considerada.
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Gréfico 4.2.19 — Taxas de Inflagdo utilizadas na modelagdo da melhor estimativa
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b) Taxas de desconto financeiro

Para efeitos do QIS-2014, os participantes teriam de utilizar a estrutura temporal de taxas de juro sem
risco disponibilizada pela EIOPA no ambito do exercicio europeu de stresstests Para efeitos do relatdrio
de cdlculo das provisGes técnicas segundo principios econdmicos, pretendia-se assegurar a consisténcia,
com a base considerada para o QIS-2014, pelo que a Unica eventual diferenca entre ambos os reportes
seria a ndo admissibilidade, no primeiro caso, da utilizagdo das medidas do pacote das garantias de
longo prazo e de transicdo.

No contexto do reporte das provisdes técnicas segundo principios econdmicos, verificou-se, no entanto,
que trés empresas utilizaram a estrutura temporal de taxas de juro sem risco com inclusdo do volatility
adjustment ou seja, um nivel de taxas de desconto mais elevado que o recomendado para efeitos deste
reporte. Por sua vez, uma empresa que opera no ramo Vida utilizou uma estrutura temporal prdpria,
referindo que a mesma é derivada com base nos mesmos pressupostos utilizados pela EIOPA neste
calculo.

c) Taxas de resgate, anulagdo, reducao e transferéncia

A projecdo do comportamento futuro dos tomadores de seguro e beneficiarios, essencialmente
consubstanciado na modelizagdo das taxas de resgate, anulagdo, redugao, transferéncia e relativas a
outros fatores de descontinuidade, que determinam o termo ou a altera¢do das caracteristicas dos
contratos de seguro, sdo, regra geral, determinadas com base no histérico de cada empresa de seguros,
da sua experiéncia e expectativas futuras.

Contudo, algumas das empresas indicaram que o valor dessas taxas corresponde a hipdteses e
pressupostos conservadores que foram assumidos de modo a que os valores histéricos estejam contidos
nos parametros estabelecidos, ndo realizando assim qualquer estudo ou projecdo da evolucdo futura do
comportamento dos tomadores de seguros. Em particular, no ambito dos ramos N&o Vida, existem sete
entidades que assumem uma taxa fixa de descontinuidade para todas as linhas de negécio, carecendo
de mais justificacdo para o facto. Neste ambito, trés empresas ndo apresentam a forma de estimacdo
das taxas em causa, embora refiram que as consideram no calculo em aprego.

Mais de metade do mercado que explora o ramo Vida (60% das empresas) considera os niveis médios
histéricos observados em relagdo as percentagens de exercicio das diferentes opg¢Ges contratuais. Um
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quarto das empresas utiliza abordagens de natureza estocastica para entrar em linha de conta com o
referido comportamento. 10% considera as taxas observadas em 2013 ao passo que uma empresa ndo
apresenta os pressupostos de base de estimagdo das respetivas taxas de descontinuidade.

Gréfico 4.2.20 — Determinacgdo dos fatores de descontinuidade utilizados na modelagdo da melhor estimativa
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Verifica-se, portanto, que a determinagdo destas hipdteses e pressupostos continua a ter associado um
elevado grau de incerteza e de expertjudgment sendo que o valor da melhor estimativa apresenta um
significativo grau de sensibilidade a estes parametros.

4.2.4 Margem de risco

Este ponto é dedicado a andlise da margem de risco, que, exceto no caso das responsabilidades
calculadas como um todo, tera de ser calculada e adicionada a melhor estimativa para determinagao do
valor total das provisdes técnicas.

4.2.4.1 Peso da margem de risco em relagao a melhor estimativa

Os dois graficos apresentados abaixo apresentam as distribui¢des da propor¢ao da margem de risco, por
linha de negdcio, em relacdo a principal componente das provisGes técnicas, ja estudada nas sec¢des
anteriores, a melhor estimativa.

Dependendo do perfil de risco das empresas, dos métodos de calculo utilizados e das linhas de negdcio,
0s pesos sao bastante distintos.

O intervalo interquantis em relagdo a todas as linhas de negdcio, tanto para as responsabilidades Vida,
como Nao Vida, encontra-se compreendido entre, aproximadamente, 0% e 18% sendo que é nas classes
de AT e Crédito e Caugdo que o percentil 75% se aproxima mais da propor¢do maxima. Existem alguns
outliers tanto positivos como negativos (note-se que estes Ultimos casos surgem quando a prépria
melhor estimativa é negativa, nomeadamente ao nivel da provisdo para prémios).

O Gréfico 4.2.22 apresenta a distribuicdo do peso da margem de risco para dois grupos: Anuidades de
contratos de seguros Nao Vida, resultantes de Acidentes e Doenca e todas as restantes
responsabilidades de natureza Vida, excluindo ainda as calculadas como um todo (hedgeablé.
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Verifica-se que o peso da margem de risco em fungdo da melhor estimativa tende a ser mais elevado no
primeiro grupo (a média ponderada é de cerca de 3,2%). A diversidade de produtos que se encontra no
segundo agregado dificulta a andlise das razGes que estdo por trds da menor expressividade da margem
de risco, ja que, em termos médios ponderados, ronda 1,4% (duas entidades apresentam uma
proporcdo de 0,8% e ainda uma outra de 0,6%). A assimetria desta ultima distribuicdo é claramente
negativa e a dispersdo é mais reduzida comparativamente com o outro grupo.

Grafico 4.2.21 — Peso da margem de risco em relagdo a melhor estimativa por linha de negécio — Ndo Vida
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Grafico 4.2.22 — Peso da margem de risco em relagdo a melhor estimativa por linha de negdcio - Vida
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4.2.4.2 Metodologia geral de calculo da margem de risco

Em termos de metodologia de calculo da margem de risco, esta prevista, nas especificagdes técnicas,
uma hierarquia de abordagens com um nivel de complexidade e, logo, de robustez decrescente:

1. Calculo integral das cargas de capital futuras, sem utilizagdo de simplificagGes.

2. Calculo aproximado relativamente a alguns (ou todos) os submédulos ou médulos de risco,
para efeitos de calculo das cargas de capital futuras.

3. Cdlculo do SCR como um todo, para cada ano futuro, de forma aproximada.

4. Calculo do valor atual de todos os SCR futuros como um todo, por exemplo, utilizando uma
abordagem baseada na duragdo.

5. Caélculo direto da margem de risco, como uma determinada propor¢do da melhor estimativa.

O grafico que se segue apresenta a forma como a utilizagdo destas abordagens se distribui no mercado,
tendo em atengdo que uma empresa nao reportou qual o método utilizado (pelo que foi excluida do
dmbito do grafico seguinte).

Gréfico 4.2.23 — Avaliagdo da margem de risco — métodos utilizados
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Conclui-se que nenhuma empresa recorreu a opgdo mais simples (nivel 5) e apenas trés empresas estdo
a considerar o cdlculo mais granular possivel. A grande maioria das empresas (63%) considera a
simplificacdo de nivel intermédio (nivel 3) para obter o valor da margem de risco.

No que respeita a alocagdo da margem de risco a cada linha de negdcio, esta prevista uma simplificacdo
no paragrafo TP.5.28 das especificagbes técnicas, assente numa regra de proporcionalidade baseada no
contributo de cada linha de negdcio para o valor do SCR. No total, 11 empresas referem a utilizagdo
dessa simplificacao.

Por ultimo, as principais dificuldades apontadas pelos participantes no calculo da margem de risco sdo
nas seguintes areas genéricas:

9 Alocagédo por linha de negdcio;
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9 Projegdo das cargas de capital futuras sem a utilizagdo de simplificagdes.

4.2.5 Recuperaveis de resseguro

Em ambiente Solvéncia Il, os recuperdveis de resseguro (e de SPV (special purpose vehiclesse
existirem), sdo registados no lado do Ativo do balango prudencial, devendo ser avaliados de forma
consistente com os principios da melhor estimativa, considerando a projecdo dos cash flowsrelevantes
de e para o ressegurador. Ao valor assim obtido, deve aplicar-se posteriormente uma deducao
equivalente a estimativa do valor esperado da perda, para a empresa de seguros, em caso de
incumprimento do ressegurador.

4.2.5.1 Peso dos recuperaveis de resseguro em relagdo a melhor estimativa

Uma analise que importa efetuar diz respeito a relevancia do montante de recuperaveis de resseguro
relativamente a melhor estimativa (que é calculada bruta de resseguro).

Esta analise foi apenas desenvolvida para os ramos Nao Vida, uma vez que o peso desta componente é
pouco material em Vida (média ponderada abaixo de 1% para todas as linhas de negdcio). Contudo, uma
empresa apresenta um peso de 4,8% em Anuidades resultantes de contratos de seguro dos ramos N&do
Vida, relativas a responsabilidades de Acidentes e Doenga.

Pela observacdo do grafico que se segue, é possivel concluir que esta parcela tem um peso muito
elevado (por vezes ultrapassando o valor da melhor estimativa correspondente) em algumas linhas de
negbcio, embora tal aconteca tendencialmente em segmentos com reduzida expressividade no
mercado. Alguns exemplos sdo uma empresa no ramo Assisténcia, dois operadores em Crédito e Caugdo
e uma outra empresa em Maritimo, Aéreo e Transportes, entre outros. Destaca-se ainda a relevancia
desta rubrica em Outros Diversos. Por ultimo, as duas linhas de negdcio de Automdvel e AT constituem
as classes de negdcio em que o peso é mais diminuto.
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Gréfico 4.2.24 — Peso do montante dos recuperaveis de resseguro em relacdo a melhor estimativa por linha de
negocio
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4.2.5.2 Metodologia geral de calculo dos recuperaveis de resseguro

Algumas empresas referem que seguem uma abordagem de calculo diferenciada entre o resseguro do

tipo proporcional e ndo proporcional.

As metodologias mais utilizadas para o resseguro proporcional resumem-se da seguinte forma (a lista
apresentada elenca as técnicas referidas pelos operadores, ndo sendo efetuada uma apreciagdo, pelo

ISP, da sua adequagéo):

1

Na determinagdo do peso dos recuperdveis na melhor estimativa da provisdo para prémios,
considerou-se como referéncia a proporgao do resseguro observada no ano anterior, aplicando
a percentagem de cedéncia aos cashflows estimados;

Na determinagdo do peso dos recuperaveis na melhor estimativa, quer da provisdo para
prémios, quer da provisdo para sinistros, considerou-se o valor contabilistico do resseguro
descontado pelo padrdo de desenvolvimento do negdcio de seguro direto. Quanto a primeira
melhor estimativa, foi efetuada a andlise das proporgdes histéricas de cedéncia e a sua
aplicacdo aos racios de sinistralidade de seguro direto.

Projecdo dos cashflowsde resseguro, apdlice a apdlice.

Computacdo da melhor estimativa em termos brutos e liquidos de resseguro e obtengao do
valor dos recuperaveis por diferenga entre estes montantes.

Ajustamento dos rdacios de sinistralidade bruto de resseguro para determinagdo dos
correspondentes racios liquidos, por ano de ocorréncia.

Quanto ao resseguro do tipo ndo proporcional, a titulo de exemplo, uma empresa do ramo N3o Vida

apresentou a metodologia detalhada de estimacdo dos recuperaveis associados, referindo que, em

algumas linhas de negdcio, sdo utilizadas estimativas do nimero médio de sinistros em resseguro e do

custo médio associado. Mais concretamente, seguem-se os seguintes procedimentos:
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1. Projec¢do dos pagamentos brutos esperados da parte inferior do tridngulo de run-off;
2 Calculo do racio entre os pagamentos do resseguro e os pagamentos de seguro direto;

3 Para cada diagonal futura, multiplicacdo do valor que se estima pagar (seguro direto), pelos
racios apurados no nimero anterior;

4  Calculo da probabilidade de incumprimento dos resseguradores.

Ainda no ambito do resseguro ndao proporcional, algumas empresas referem a aplicagdo de uma
metodologia que tem por base o calculo das proporgGes histdricas de cedéncia dos tratados
excesof-loss que, posteriormente, produzem ajustamentos na sinistralidade de seguro direto.

Por ultimo, é feita referéncia a componente de IBNR (Incurredbut not reported, que algumas empresas
calculam somente como fun¢do da percentagem média desta parcela no total de seguro direto dos
Gltimos anos.

Finalmente, saliente-se que algumas empresas ndo reportam um tratamento diferenciado, em termos
de projecdo dos cashflowsentre o resseguro proporcional e ndo proporcional.

4.2.5.3 Estimagdo da probabilidade de incumprimento do ressegurador

Quanto a estimacdo da probabilidade de incumprimento, com base na qualidade crediticia dos
resseguradores, dez empresas referem a utilizagdo das calibragens disponibilizadas nas especificagdes
técnicas para a carga de capital do risco de incumprimento da contraparte, em que as probabilidades de
incumprimento sdo dadas em fungdo do creditquality step Cerca de 12 empresas referem que o célculo
é efetuado com base nos niveis de rating dos resseguradores, ndo explicitando como obtém estas
probabilidades.

Foi referido ainda em trés casos que a ndo disponibilidade de rating fez com que as empresas
considerassem os racios de solvéncia, normalmente fixados em 100% quando ndo existe informagao.
Por ultimo, uma entidade que opera no ramo Vida referiu nao ter considerado quaisquer probabilidades
de incumprimento.

4.2.5.4 Principais dificuldades reportadas
As principais dificuldades apontadas no cdlculo dos recuperdveis de resseguro sdo:
9 Obtengdo de notagdes de rating para todos os resseguradores;
9 Calculo das taxas de incumprimento e de recuperagao;
9 Separagdo entre resseguro proporcional e ndo proporcional;
)l

Segmentacdo da informagdo dentro de cada linha de negdcio, de acordo com a segmentagao
seguida no célculo da melhor estimativa;

9 Construcdo de tridngulos de run-off por ano de subscricdo, para melhor alocacdo dos tratados
de resseguro / resseguradores.
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Neste capitulo, realiza-se a anadlise dos fundos prdprios reportados pelas empresas de seguros para
efeitos do exercicio QIS-2014. A analise foca-se primeiramente nos fundos préprios disponiveis,
seguindo-se a parte considerada elegivel para a cobertura do SCR e do MCR. Por fim, o estudo abrange a
classificagdo em tiers do montante de fundos préprios disponiveis , em func¢do da sua qualidade.

A analise da componente de “lucros esperados incluidos nos prémios futuros” ndo foi efetuada, por falta
de informagdo quanto aos montantes apurados. Refira-se ainda que nenhuma empresa identificou a
existéncia de fundos préprios complementares nem a utilizagdo da medida de transicao prevista ao nivel
dos fundos proprios.

5.1 Fundos proéprios disponiveis

Os fundos préprios que uma empresa pode ter disponiveis classificam-se em trés niveis (tiers), sendo
que o primeiro nivel (tier 1) é ainda repartido em duas componentes, consoante o tipo de rubrica em
guestao.

Esta reparticdo é necessaria para determinagdo da sua elegibilidade para efeitos de cobertura dos
requisitos de capital, sendo efetuada em fungdo da verificagdao do grau de cumprimento de um conjunto
de critérios, que incluem:

I Subordinacdo;
I Auséncia de caracteristicas que causem ou acelerem a insolvéncia;

I Disponibilidade para absor¢cdo de perdas (em situagdo de continuidade do negocio e de
liqguidagdo);

Absorgido de perdas, pelo menos quando o SCR/MCR esta em incumprimento;
Duragdo;

Oportunidade de reembolso ou resgate;

Auséncia de incentivos ao resgate e de condi¢Ges de anulagdo;

Suspensdo do reembolso ou resgate em caso de incumprimento do SCR (“lockin”);
Anulagdo de pagamentos em caso de incumprimento do SCR;

Flexibilidade de pagamentos;

= = =4 -4 -4 -a _-a -2

Reembolsavel apenas com a aprovagdo do supervisor;
{ Auséncia de énus.

O grafico que se segue exibe a forma como os fundos préprios disponiveis do conjunto de todas as
empresas abrangidas pelo exercicio se distribui pelos diferentes niveis.
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Gréfico 5.1.1 — Distribuigdo dos fundos préprios disponiveis por niveis - Mercado
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E possivel concluir que a maior fatia de fundos préprios disponiveis sdo classificados como tier 1 (91,5%)
e, dentro desta classe, cerca de 96,9% é considerado como sendo de natureza ndo restrita (subclasse
que abrange genericamente o capital social realizado e a reserva de reconciliagdo), o que é revelador de
uma qualidade muito elevada. Hd um caso particular em que a composi¢cdo dos fundos préprios
disponiveis difere deste padrdo. O facto de esta empresa dispor de uma parcela de fundos préprios
classificados como tier 3 na ordem de 58,6% justifica esta diferenga. Outros casos excecionais
correspondem a duas empresas, que detém 45,3% e 38,7% dos fundos préprios disponiveis classificados
neste mesmo tier, respetivamente. Outra entidade destaca-se ainda pelo facto de 42,2% dos fundos
proprios disponiveis se encontrar classificada como tier 2.

5.2 Fundos proprios elegiveis

Seguidamente, apresenta-se a forma como os fundos proprios elegiveis para cobertura dos requisitos de
capital se distribuem pelos diferentes niveis. Antes de se iniciar a andlise dos resultados, apresenta-se,
no seguinte quadro, um resumo dos limites quantitativos que estabelecem a forma como é possivel
passar da distribuicdo dos fundos proprios disponiveis para cobertura do MCR e do SCR.

Quadro 5.2.1 — Restri¢Ges a elegibilidade dos fundos préprios disponiveis

Nivel

MCR

SCR

Tier 1 - ndo restritos

Minimo: 80% do MCR

Minimo: 50% do SCR

Tier 1 —restritos

Maximo: 20% do total de Tier1

Méaximo: 20% do total de Tier1

Tier 2

Maximo: 20% do MCR

Condicdo implicita: Maximo:
50% do SCR

Tier 3

N3o elegivel

Maximo: 15% do SCR
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Adicionalmente, a Diretiva 2009/138/EC, de 25 de novembro, estabelece que, no dmbito do SCR, a
proporc¢do dos fundos elegiveis classificados como tier 1 deve ser superior a um terco do montante
global de fundos proprios elegiveis e a parte classificada como tier 3 é inferior a um terco do montante
global de fundos préprios elegiveis. Para efeitos de cobertura do MCR, a proporgao dos fundos elegiveis
classificados como tier 1 deve exceder metade do total de fundos préprios elegiveis para o efeito. Desta
forma, a informagdo contida no quadro acima deve ser ainda complementada com estes requisitos.

No que a cobertura do SCR diz respeito, as empresas aludidas acima, com excec¢do da ultima, em que o
padrdo de distribuicao dos fundos préprios disponiveis difere da distribuicdao global do mercado, tém de
ajustar os resultados obtidos para poderem obter a distribuicdo dos fundos elegiveis de forma a
cumprirem os critérios de elegibilidade apresentados, tanto para a cobertura do MCR como do SCR. Ao
nivel do MCR isto nem sempre se verificou. Assim, ha ainda o caso de duas empresas Vida, para além da
excecdo referida acima no caso do SCR, a apresentarem um montante de fundos préprios classificados
como tier 1 restritos com mais de 20% do total de fundos tier 1.

O grafico que se segue espelha a distribuicdo dos fundos prdprios elegiveis para cobrir o MCR.
Verifica-se que, no global do mercado, somente 1,9% desta parcela é considerada tier 2 e, no &mbito do
tier 1, somente 3,1% é considerado restrito (e 3,0% do total).

Gréfico 5.2.1 — Distribuigdo dos fundos proprios elegiveis para cobertura do MCR por niveis - Mercado

3,0%1,9%

M Tier 1 - ndo restritos
M Tier 1 - restritos

Tier 2

95,1%

No global, 6,3% do total de fundos préprios elegiveis sdo classificados como tier 3 para efeitos de
cobertura do SCR e quase 90% destes fundos sdo de qualidade tier 1.

59



Instituto de Seguros de Portugal

Gréfico 5.2.2 — Distribuigdo dos fundos proprios elegiveis para cobertura do SCR por niveis - Mercado
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A elevada qualidade dos fundos proéprios disponiveis é refletida no racio de 99,5% que representa a

proporg¢ao desses valores que é considerada elegivel tanto para a cobertura do MCR como do SCR.

5.3 Distribuicdo dos fundos préprios disponiveis tier 1

O grafico que se segue apresenta a decomposi¢cdo, em grandes rubricas, dos fundos préprios disponiveis

tier 1 n3o restritos. As rubricas de Capital social realizado em ac¢des ordinarias (bruto de a¢des proprias)

e de Reserva de reconciliagdo sdao as mais relevantes. Somente uma empresa apresenta um valor em

“Fundos iniciais realizados, contribuicdes dos membros ou o elemento dos fundos préprios de base

equivalente para mutuas e sociedades sob a forma de mutua”, e que foi englobado na primeira rubrica

apresentada.

Grafico 5.3.1 — Fundos prdéprios tier 1 ndo restritos disponiveis, por rubricas
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A reserva de reconciliagio tem um papel bastante relevante nos fundos préprios das diferentes
empresas de seguros, sendo determinada a partir do valor do excesso de ativos sobre passivos do
balango Solvéncia Il, e sujeita a um conjunto de dedugdes, desde logo dos fundos proéprios de base
considerados nas restantes rubricas, de forma a evitar a dupla contagem de itens, dos dividendos
previsiveis, distribuicdes e encargos, também preenchidos por cerca de metade das empresas (20
entidades) e de outras dedugdes possiveis, mas que ndo se aplicaram a nenhum dos operadores.

Em termos globais, o peso da reserva de reconciliagdo no excesso de ativos sobre passivos apresenta
uma média ponderada de 31,6%.

A menor propor¢do de elementos identificados pelas empresas de seguros como fundos proéprios
classificados como tier 1 restritos ndo permite apresentar a distribuicdo dos itens individuais, tal como
foi feito para os fundos tier 1 ndo restritos. De facto, somente seis empresas reportam valores nesta
classe de fundos préprios. A totalidade desta parcela corresponde a Passivos subordinados.

Em relagdo aos fundos préprios classificados com tier 2, somente quatro empresas reportaram
montantes nesta classe, estando na totalidade afetos a Passivos subordinados, tal como para a classe
anterior.

Finalmente, a composi¢do dos fundos préprios classificados como tier 3 correspondem aos montantes
dos ativos liquidos por impostos diferidos, os quais foram reportados pela maioria das empresas.
Saliente-se ainda o caso de uma entidade, que reportou Passivos subordinados e ndo apresentou
qualguer montante na outra categoria referida.

5.4 Lucros esperados incluidos nos prémios futuros

A informacdo recolhida neste ambito é bastante limitada, ndo permitindo fazer uma anadlise desta
componente.

5.5 Medida de transicdao dos fundos proprios

Nenhuma empresa aplicou a medida de transigdo prevista a este nivel.

5.6 Fundos préprios complementares

Nenhuma empresa identificou a presenca de fundos préprios complementares para efeitos do exercicio.
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Esta sec¢do é dedicada a andlise pormenorizada do requisito de capital de solvéncia (SCR), definido
como o resultado da agregagdo de um conjunto de cargas de capital as quais, na maioria dos casos, sdo
determinadas a partir da variagdao dos fundos proprios de uma empresa na sequéncia de um evento
adverso correspondente ao valueat-risk a 99,5%, da distribuicdo das perdas associadas a cada risco,
para o horizonte temporal de um ano.

A diferenca clara entre o perfil de risco das empresas Vida e Ndo Vida justifica uma analise separada em
quatro conjuntos de empresas, tal como ja havia sido efetuado no ponto 3: total do mercado, Vida, Nao
Vida e mistas. O estudo do SCR é efetuado primeiramente ao nivel agregado (tomando o Basic SCR
(BSCR) como um todo e separando os ajustamentos para a capacidade de absor¢do das perdas das
provisdes técnicas e dos impostos diferidos, bem como a carga de capital para o risco operacional). De
seguida, faz-se o estudo dos varios mddulos de risco que compdem o BSCR, contemplando ainda os
diferentes subméddulos.

Para além das andlises de teor quantitativo, sdo apresentadas algumas observagdes de natureza
qualitativa ao longo deste capitulo, tais como as principais dificuldades reportadas pelas empresas nos
calculos necessdrios para determinar o SCR, e outros aspetos considerados pertinentes.

6.1 Geral

Neste ponto apresenta-se a composi¢do do SCR em grandes componentes, focando, nomeadamente, a
composicdao do BSCR e os ajustamentos para a capacidade de absorgao de perdas das provisdes técnicas
e dos impostos diferidos. E incluida informag&o acerca dos pressupostos utilizados na sua determinagdo
e, quando aplicavel, algumas recomendagdes.

6.1.1 Composi¢ao geral do Requisito de Capital de Solvéncia

No ambito da férmula-padrao, o SCR é calculado da forma representada na férmula e diagrama
seguintes:

YO Y 6 YO YO QAYE Y
Em que,
"YO YRequisito de capital de solvéncia

0 "YO=NRequisito de capital de base, que agrega as cargas de capital dos diferentes médulos de
risco

0 'QXBoma dos ajustamentos da capacidade de absorcdo de perdas das provisdes técnicas e
dos impostos diferidos

"YO 'Y = Carga de capital do risco operacional
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Figura 6.1.1 — Férmula-padrado do requisito de capital de solvéncia (SCR)

Risco Risco especif.| |Riscoincump.| |Risco especif.| |Risco especif. Risco ativos
Mercado acid. doenga contraparte Vida Nao Vida intangiveis
I
I I 1
L Taxa Juro Acidentes e Acidentes e Acidentes e || Mortalidade |1— Prémio &
doenga SLT doenga NSLT doenga CAT Provisdo
- . Prémio & . .
— Acionista I— Mortalidade s [— Longevidade |[— Descontin.
Provisdo
- . . Invalidez/ 5
[— Imobilidrio I— Longevidade Descontin. — . L—N&o Vida CAT
Morbidez
Invalidez/ .
Spread Morbidez Descontin.
— Cambial — Descontin. — Despesas
'—Concentragdo [— Despesas — Revisdo
l—  Revisdo — Vida CAT

Antes de se proceder a uma analise mais detalhada de cada um dos mddulos de risco do SCR, é

importante reter uma visdo genérica da composicdo deste requisito, ao nivel do conjunto de empresas

Vida, Ndo Vida e mistas. Esta analise global é apresentada nos préximos trés graficos, com base na soma

simples das cargas de capital no sentido de se apresentar um SCR consolidado, que ndo considera, no

entanto, quaisquer beneficios de diversificagdo que resultariam da agregacdo de diferentes empresas.
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Gréfico 6.1.1 — Decomposi¢do do SCR global para o conjunto das empresas Vida
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Grafico 6.1.2 — Decomposi¢do do SCR global para o conjunto das empresas Ndo Vida
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Grafico 6.1.3 — Decomposi¢cdo do SCR global para o conjunto das empresas mistas
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E possivel concluir que o peso dos riscos de mercado é determinante nas empresas Vida e mistas,
enquanto nas empresas N3o Vida é o segundo mddulo mais importante, ja que, neste ultimo caso, os
riscos especificos de seguros assumem a maior relevancia.

O efeito de mitigagdo inerente a capacidade de absorgao de perdas dos impostos diferidos assume um
peso consideravel em todos os conjuntos de empresas. Por outro lado, o efeito da capacidade de
mitigacdo das provisdes técnicas, que é essencialmente relevante para as responsabilidades de natureza
Vida, assume um peso bastante mais reduzido.

Os efeitos de diversificagdo que resultam da agrega¢do dos vdrios mddulos de risco, no ambito do
calculo do BSCR, sdo mais expressivos, em termos totais, para os conjuntos das empresas Ndo Vida e
mistas, o que se deve ao facto de o peso das cargas de capital para os diferentes médulos se encontrar
repartido de forma mais uniforme.

O grafico que se segue permite analisar a distribuicdo do contributo, por empresa, de cada uma das
componentes do SCR a este nivel.
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Gréfico 6.1.4 — Decomposi¢do do SCR por tipo de empresa
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Pode-se concluir que as diferengas de peso de cada uma das parcelas apresentadas, em relagdo ao SCR,

sdo relativamente reduzidas, salientando-se a maior relevancia dos ajustamentos ao BSCR no caso das

empresas mistas, embora, em termos médios ponderados, e para todos os grupos apresentados, os

valores oscilem em torno de 25%. O peso da carga de capital do risco operacional é ligeiramente maior

para as empresas Vida, sendo que, em termos médios ponderados, os resultados n3ao se distanciam

muito do global do mercado (10,3%).

Seguidamente, efetua-se a analise da composi¢do dos ajustamentos para a capacidade de absorgdo de

perdas, separada entre a componente relativa as provisGes técnicas e aos impostos diferidos,

atendendo a que, no grafico anterior, os mesmos se encontram representados apenas de forma

agregada.

Grafico 6.1.5 — Decomposi¢do dos ajustamentos para a capacidade de absorgdo de perdas por tipo de empresa
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Tal como se visualizou nos graficos 6.1.1, 6.1.2 e 6.1.3, é possivel concluir que a maior parte do efeito de
mitigacdo do SCR advém da variagdo dos impostos diferidos. Note-se que varias empresas ndo
calcularam o ajustamento para a capacidade de absor¢dao de perdas das provisdes técnicas, tendo
reportado uma carga de capital liquida igual a bruta, tal como se ird analisar no ambito dos médulos dos
riscos de mercado e dos riscos especificos de seguros de Vida. Contudo, este comportamento foi
igualmente observado para algumas empresas no que se refere ao ajustamento relacionado com os
impostos diferidos.

Concluindo, no total, os ajustamentos para a capacidade de absor¢do de perdas representam, em média
25,5% do SCR, sendo esta percentagem 23,3% para a componente dos impostos diferidos.

Note-se que, para as empresas Ndo Vida apenas sdo apresentados, no grafico anterior, o ajustamento
para a componente de impostos diferidos pelo facto de estas empresas ndo terem reportado beneficios
futuros discricionarios.

Nas secgdes seguintes, serd apresentada alguma informagdo extraida do questionario qualitativo sobre
a forma de calculo assumida pelos participantes para obter o valor dos ajustamentos para a capacidade
de absorgao de perdas.

6.1.2 Peso do Requisito de Capital de Solvéncia em relacdo a melhor estimativa

A fim de se ter uma perce¢do da forma como o valor apurado para o SCR se relaciona, em termos de
proporg¢do, com uma parte importante da exposi¢do ao risco representada no balanco das empresas de
seguros, optou-se por representar o peso deste requisito no total da melhor estimativa.

Tendo em conta que a natureza da empresa condiciona fortemente esta relagdo, estas proporgdes sdo
apresentadas de forma separada para empresas Vida, N3do Vida e mistas, no Grafico 6.1.6.

E possivel concluir que, nos ramos N3o Vida, o peso do SCR é bastante mais préximo do total da melhor
estimativa, chegando inclusivamente, numa empresa, a ultrapassar esse valor. Neste agregado, o peso
global é de 33,4% da melhor estimativa, enquanto nas empresas Vida esta propor¢do atinge somente
7,4%, com um grau de dispersdo bastante mais reduzido. Uma empresa Vida constitui um outlier ao
apresentar um SCR correspondente a 41% da respetiva melhor estimativa. Por ultimo, as empresas
mistas apresentam um padrao mais préximo das empresas Vida, ja que a média ponderada do indicador
é de 12,1%, muito devido ao perfil de risco subjacente ao universo de empresas aqui consideradas.
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Gréfico 6.1.6 — Peso do SCR na melhor estimativa, por tipo de empresa
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6.1.3 Ajustamento para a capacidade de absor¢ao de perdas

6.1.3.1 Ajustamento para a capacidade de absor¢ao de perdas das provisoes
técnicas

a) Calculo das cargas de capital com e sem a varia¢cao dos beneficios futuros
discriciondrios
No célculo do SCR bruto de ajustamentos, as empresas devem garantir que o valor dos cashflows

relativos a beneficios futuros discriciondrios permanece constante antes e apds a aplicagao dos cendrios
de stressrelevantes.

Para o efeito, todas as empresas que forneceram resposta a esta questdao referem que a metodologia
utilizada para assegurar que tal é cumprido traduz-se em isolar o valor desta componente na aplicacdo
dos diferentes choques e adiciona-la ao cdlculo apds os choques. Assim, os choques sdo aplicados
apenas sobre os cashflows que ndo contém esta componente, incluindo os associados a garantias.

b) Metodologia de calculo

Relativamente ao ajustamento para a capacidade de absor¢do de perdas das provisdes técnicas, importa
analisar a forma como se efetua a reavaliagdo dos cashflows associados aos beneficios futuros
discricionarios, quando estes dependem direta ou indiretamente e de forma parcial ou total da
rendibilidade futura de uma carteira de ativos financeiros ou de um indice, para efeitos do calculo do
SCR liquido relativo a cada um dos subméddulos riscos de mercado relevantes.

Por exemplo, uma empresa Vida refere que, da analise das participagGes nos resultados discricionarias
histdricas, constata-se que as mesmas se aproximam das taxas swap a um ano, diminuidas de 0,5
pontos percentuais. Assim, relativamente ao risco de taxa de juro, considerou-se que a taxa de
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participacdo de resultados futura sofria um choque de grandeza similar ao do cenario em analise.
Relativamente aos restantes submddulos do médulo de riscos de mercado, considerou-se que, perante
a ocorréncia do cendrio em analise, a proporgdo de absorc¢do de perdas, via reducdo da participagdo nos
resultados, seria uma decisdo de gestdo que teria em consideragao aspetos comerciais. Para efeitos do
exercicio QIS-2014, considerou-se que, no mdaximo, poder-se-ia utilizar 50% da participagdo nos
resultados discriciondria futura para absorgdo de perdas.

Por seu turno, uma empresa mista refere que, na aplicagdo dos cenarios estocasticos, as rendibilidades
afetas a cada carteira originam uma variagao do valor das responsabilidades, em particular no caso dos
produtos com participagdo nos resultados, sendo variagdo isolada para se determinar o valor do
ajustamento. Outras trés entidades indicam que, quando sdo aplicados os choques, é considerada uma
nova simulagdo das contas de resultados dos fundos ou do valor dos indices para reavaliagdo da
participagdo nos resultados futura.

Reportaram-se ainda casos em que o montante de participacdo nos resultados foi considerado imaterial
em relagdo a totalidade da melhor estimativa, pelo que, em tais situagbes, ndo se considerou este efeito
de mitigagao.

Quanto a possivel alteragao dos pressupostos de agdes futuras de gestdao assumidos no célculo do SCR
liguido, nomeadamente em matéria de politicas de participagdo nos resultados apds a ocorréncia dos
choques adversos, a esmagadora maioria das empresas refere que ndo se consideraram alteracGes aos
pressupostos de agdes futuras de gestdo, salientando, em alguns casos, que o modelo de avaliagao
utilizado ndo o permite. Em quatro casos é referida a alteracdo dos pressupostos de distribuicdo, no
sentido da redugdo para o minimo estabelecido contratualmente.

Outras quatro empresas que operam no ramo Vida referiram explicitamente que ndo consideraram este
ajustamento.

) Principais dificuldades reportadas

As principais dificuldades praticas reportadas no calculo do ajustamento para a capacidade de absorcdo
de perdas das provisdes técnicas nao foram de ordem técnica ou tedrica, mas cingiram-se a falta de
recursos e de tempo, e a necessidade de adaptagdo dos sistemas para um calculo fiavel destes
ajustamentos. Foram ainda referidas dificuldades no ajustamento das a¢Oes de gestdo em cenadrios de
stress

6.1.3.2 Ajustamento para a capacidade de absor¢ao dos impostos diferidos
a) Metodologia de calculo

Relativamente ao ajustamento para a capacidade de absorgdo de perdas dos impostos diferidos, foi
verificada a abordagem seguida pelas empresas de seguros, nomeadamente se esta assentou na
metodologia delineada no paragrafo SCR.2.19 (baseada no balango Solvéncia Il pds-stress) ou no
paragrafo SCR.2.20 (baseada na taxa média de imposto) das especificacdes técnicas. Tal como se pode
observar no gréfico seguinte, a maioria das empresas recorre a esta ultima simplificagdo, embora cinco
entidades refiram que planeiam aplicar a primeira abordagem no futuro. Contudo, um total de 16
empresas nao aplicou este ajustamento ou ndo providenciou informagao acerca da forma como este foi
modelado.
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Gréfico 6.1.7 — Capacidade de absor¢do de perdas dos impostos diferidos — métodos utilizados
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Dada a complexidade técnica desta componente, aliada ao significativo peso que pode representar,
enquanto mitigador do SCR, é de grande relevancia efetuar uma andlise mais fina acerca de como o
mercado pretende vir a calcular o ajustamento no futuro e providenciar as recomendagGes necessdrias
para assegurar um cdlculo correto e consistente ao nivel de todo o mercado supervisionado.

A avaliagdo em causa reveste uma natureza bastante complexa, pelo que se justifica tecer algumas
consideragdes a este nivel. Embora as duas grandes abordagens de avaliagdo do ajustamento ja tenham
sido referenciadas nos paragrafos acima, é pertinente desenvolvé-las um pouco mais.

Em primeiro lugar, o reconhecimento de impostos diferidos no balango prudencial de Solvéncia Il deve
ser consistente com o tratamento previsto para esta componente (e para cada um dos itens individuais)
no balango construido de acordo com as IFRS.

Tendo isto presente e de acordo com o referido anteriormente, o calculo do ajustamento do SCR pode
ser efetuado utilizando uma das seguintes metodologias:

A. Alocacdo do choque global inerente ao célculo do SCR antes do ajustamento em apreco (SCR = BSCR

+ Adjp + SCR, em que Adjrp contém somente o ajustamento para a capacidade de absorgdo de
perdas das provisdes técnicas) a cada um dos itens de balango, tendo de alguma forma em conta as
correlagGes refletidas no calculo desse choque global. Apds isto, calcular os ajustamentos de
impostos diferidos individualmente e soma-los.

B. Calculo global e aproximado do ajustamento: aplicagdo de uma taxa média de imposto ao resultado
do choque global inerente ao SCR antes do ajustamento por impostos diferidos, tal como definido
no ponto A.

O calculo referido em A pode ser sistematizado nos seguintes diferentes passos:

1. Tomar como ponto de partida o balango prudencial (pré-stress, com excecdo da margem de risco e
das rubricas de impostos diferidos.

2. Cdélculo do choque global inerente ao SCR, tal como definido no ponto A, tendo como base o
balangco mencionado em 1.

3. Célculo da margem de risco e do valor dos impostos diferidos (este ultimo montante deve ser
calculado item a item e sem considerar quaisquer choques do SCR).
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4. Verificar se, da aplicagdo do ponto 3, foi derivado um ativo por impostos diferidos.

5. Se a resposta ao ponto 4 for negativa, passar para o passo 6. Caso contrario, avaliar se o ativo por
impostos diferidos pode ser reconhecido para todas as diferengas temporarias dedutiveis até ao
ponto em que seja provavel que exista um lucro tributdvel ao qual essas diferengas possam ser
utilizadas..

6. Calcular o ativo / passivo por impostos diferidos associado ao balango pds-stress apds aplicagédo do
choque global inerente ao SCR e alocagdo do impacto desse choque aos itens individuais, tal como
explanado em A.

7. Verificar se, da aplicagdo do ponto 6, foi derivado um ativo por impostos diferidos.

8. Se a resposta ao ponto 7 for negativa, passar para o passo 10. Caso contrario, avaliar se o ativo por
impostos diferidos pode ser reconhecido para todas as diferengas temporarias dedutiveis até ao
ponto em que seja provavel que exista um lucro tributdvel ao qual essas diferengas possam ser
utilizadas, atendendo a que a expetativa de realizacdo de lucros deve ser ponderada num ambiente
de stressou, por outras palavras, de ocorréncia do(s) choque(s) subjacente ao calculo do SCR, e ndo
em termos esperados como se efetuou em 5.

9. Se, da avaliagdo referida em 8, se chegar a conclusdo que o valor do ativo ndo pode ser utilizado,
aplicar um limite superior a este montante, de acordo com a conclusdo da empresa acerca do limite
até ao qual esse ativo pode ser recuperado. Se o ativo puder ser integralmente utilizado, ndo é
necessario efetuar qualquer ajustamento ao ativo por impostos diferidos.

10. Ao resultado do SCR apurado em 2, somar o valor do ajustamento por impostos diferidos (tendo em
conta que este ultimo resulta da diferenga entre o valor dos impostos diferidos calculado em 3,
antes da aplicagdo dos choques do SCR, e o valor desta componente pds-stress derivado em 6 e, se
aplicavel, considerando o limite imposto em 9).

A abordagem referida em B exige que se calcule uma melhor estimativa para a taxa de imposto,
devendo esta metodologia ser aplicada quando existir evidéncia de que o calculo simplificado ndo da
origem a resultados muito diferentes dos que se obteriam pela aplicagdo do método 1. Um dos aspetos
que se deve ter em atengdo é se os niveis das taxas de imposto diferem muito em relagao aos diferentes
itens de balanco.

b) Principais dificuldades reportadas

As principais dificuldades praticas reportadas no calculo do ajustamento para a capacidade de absorgao
de perdas por impostos diferidos dizem respeito a grande exigéncia em termos de tempo e recursos e a
dificuldade de construcdo de um balango econémico apds os choques do SCR. E ainda referido que seria
atil dispor de mais orientagdes para este calculo, especialmente dada a extensdo do mesmo.

6.1.4 Composi¢ao geral do Requisito de Capital de Solvéncia de base (BSCR)

Para completar a analise da estrutura global do SCR, é analisada a composi¢do do BSCR, que reflete o
resultado da agregacdo das cargas de capital para cada mddulo de risco, com base em matrizes de
correlagdo linear.
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O grafico seguinte apresenta a distribuicdo do peso relativo de cada um dos mddulos de risco no
respetivo BSCR, excluindo-se da analise, por agora, os beneficios de diversificagdo.

As principais conclusdes que se podem retirar é de que o peso dos riscos de mercado é o mais relevante
no conjunto das empresas Vida e mistas (média ponderada de 83,4% e 62,9%) enquanto que, nas
empresas Nao Vida, os riscos especificos de seguros sdo mais significativos (média ponderada de 55,5%,
repartida entre os riscos especificos de Ndo Vida e de Acidentes e Doenga com pesos de,
respetivamente, 34% e 21,5%). Neste Ultimo conjunto, os riscos de mercado tém um peso médio de
30,3%.

Os riscos especificos de seguros de Vida apresentam alguma relevancia na maioria das empresas Vida e
mistas, embora a distribuicdo destes pesos contenha uma assimetria negativa e uma elevada dispersao,
ja que coexistem empresas, com pesos acima de 30% e empresas, e uma outra, por exemplo, com
somente 3,2% para estes riscos.

O risco de contraparte é igualmente mais significativo no que se refere as empresas Nao Vida, face as
Vida (médias ponderadas de 12,9% e 6,4% respetivamente), a que ndo serd alheio o maior peso do
resseguro. Curiosamente, o peso relativo é ainda mais baixo no dmbito das mistas, com somente 4,2%.

No outro extremo, encontra-se o risco dos ativos intangiveis, com uma importancia relativa, em termos
médios, de somente 0,3% em Vida e 3,5% em N3o Vida (este ultimo indicador encontra-se muito
influenciado pelo peso de 7,7% verificado por uma empresa).

Gréfico 6.1.8 — Decomposi¢do do BSCR por tipo de empresa
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O comportamento do peso dos beneficios de diversificagdo entre médulos de risco, ao nivel do BSCR, é
visivel no grafico que se segue, sendo indispensavel para se complementar a analise do BSCR.
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E possivel concluir que os efeitos de diversificagio tendem a ser mais expressivos, em termos relativos,
para as empresas Ndo Vida, seguidas das mistas e, finalmente, das empresas Vida. Tal é explicado pela
reparticdo, em termos de contribuicdo dos diferentes médulos de risco no BSCR, mais equitativa para o
primeiro grupo de empresas. No caso das empresas Vida, o médulo de riscos de mercado é largamente
0 mais relevante, o que reduz o potencial de beneficios de diversificagdo. Assim, a média ponderada do
total de beneficios de diversificagcdo ascende a 41,3%, 26,9% e 11,1%, respetivamente, para as empresas
Ndo Vida, mistas e Vida. Note-se que a dispersdo do peso destes beneficios nas empresas mistas é muito
elevada (no limiar minimo encontram-se dois operadores com somente cerca de 2% e, no extremo
oposto, uma outra entidade, com 56%).

Por ultimo, salienta-se que uma empresa Ndo Vida foi retirada da andlise deste item, por apresentar um
valor nulo de beneficios de diversificagdo a este nivel.

Gréfico 6.1.9 — Beneficios de diversificagdo ao nivel do BSCR por tipo de empresa
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6.2 Riscos de mercado

Esta seccdo é dedicada ao médulo de riscos de mercado, que se trata de uma parcela muito importante
do BSCR. E analisada a composicdo da carga de capital global deste médulo e sio focados alguns temas
de natureza qualitativa que complementam o estudo dos submddulos abrangidos.

6.2.1 Composicdo da carga de capital dos riscos de mercado

Tal como efetuado na sec¢do anterior, os graficos seguintes representam a forma como a carga de
capital para o mdédulo de riscos de mercado se encontra estruturada, nomeadamente a contribui¢do
dada por cada um dos submédulos relevantes e os beneficios de diversificagdo associados, mais uma vez
repartidos por tipo de empresa.

73



Instituto de Seguros de Portugal

Gréfico 6.2.1 — Decomposi¢do da carga de capital dos riscos de mercado global para o conjunto das empresas Vida
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Grafico 6.2.2 — Decomposi¢do da carga de capital dos riscos de mercado global para o conjunto das empresas Nao
Vida
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Gréfico 6.2.3 — Decomposi¢do da carga de capital dos riscos de mercado global para o conjunto das empresas mistas
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A principal conclusdo que retira desta analise é de que o risco de concentra¢do é determinante na
composicado da carga global para os riscos de mercado. O seu peso é particularmente elevado para todos
0s conjuntos de empresas, ascendendo a 79,3%, 67,4% e 40,1% do total da carga dos riscos de mercado
para as empresas mistas, Vida e Ndo Vida, respetivamente. Trata-se, portanto, de um risco em relagdo
ao qual as empresas de seguros devem prestar especial atengdo na transicdo para o Solvéncia Il,
recomendando-se a sua mitiga¢do, através do aumento da diversificagdo das carteiras de investimento,
ao nivel dos emitentes / grupos econémicos.

O risco de spread é também muito relevante, embora em menor escala, sendo mais visivel nas
empresas Vida, com um peso de 36,5% do mddulo. J4 nas empresas Ndo Vida e mistas, este risco
assume uma proporgao de 24,8% e 30,5%, respetivamente.

Os riscos de taxa de juro, acionista a imobilidrio tém associados pesos bastante préximos para o
conjunto das empresas Vida, entre 11% e 14% do SCR em todos os casos, sendo este comportamento
igualmente percetivel no conjunto das empresas mistas, neste caso com um intervalo de variagdo entre
10% e 14%. Nas empresas N3o Vida, a exposicdo relativa a estes driversde risco é claramente superior.
Os riscos imobilidrio e acionista tém um peso especialmente elevado, de 30,2% e 28%, sendo o peso do
risco de taxa de juro de 15,7%. Neste conjunto de empresas, os dois primeiros riscos chegam mesmo a
ultrapassar o risco de spreadem termos de peso no médulo.

Os efeitos de diversificagdo ao nivel do médulo de riscos de mercado tendem a ser mais elevados para o
conjunto das empresas Vida e mistas, onde representam 45,6% e 44,2% do requisito em andlise. No
ambito das empresas Nao Vida, esta parcela atinge 41%.

Os dois graficos que se seguem, e que complementam os anteriores, permitem observar a distribuicdo
das diferentes componentes da carga de capital para o médulo de riscos de mercado, ao nivel das
diferentes empresas, incluindo ainda os efeitos de diversificacdo apurados a este nivel. Desta forma, é
possivel constatar a dispersdo de comportamentos entre as varias empresas, e que reflete os diferentes
perfis de risco e de investimento.
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A extensdo da informacdo levou a que a mesma fosse repartida em dois graficos, sendo o primeiro
relativo ao mercado como um todo e as empresas mistas e o segundo as empresas Vida e Nao Vida.

Grafico 6.2.4 — Decomposi¢do da carga de capital dos riscos de mercado — Mercado e empresas mistas
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Grafico 6.2.5 — Decomposi¢do da carga de capital dos riscos de mercado — Empresas Vida e Ndo Vida
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Nas empresas mistas sdao evidentes distribui¢cGes claramente assimétricas especialmente no que se
refere aos pesos dos riscos de concentragdo e de spread ou seja, apesar de a média ponderada do
primeiro ser bastante mais elevada que a do segundo, tal relagdo ndo é de todo verdade para grande
parte dos operadores, especialmente de menor dimensdo. Nos restantes dois grupos (Vida e Ndo Vida) é
observavel uma significativa dispersdo no peso individual destes dois riscos, que assume também um
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peso tendencialmente expressivo. Estes pesos elevados sdo muito influenciados pela grande
representatividade do risco de concentragdo em varias empresas, sendo este rdcio superior a 90% em
quatro empresas (embora ndo tdo elevado, este peso é ainda assim muito significativo em varios outros
casos) e do risco de spreadem especialmente duas empresas (com pesos de 98,7% e 95,2%).

No outro extremo, encontra-se o risco cambial, que se revela diminuto nos varios conjuntos de
empresas, decorrente de uma exposi¢cdo baixa ou inexistente, sendo o seu peso maximo atingido por
uma empresa Nao Vida (13,8% da carga de capital dos riscos de mercado).

Os riscos acionista e imobiliario tendem a apresentar pesos relativamente superiores nas empresas Nao
Vida face as restantes. Por sua vez, o risco de taxa de juro apresenta uma dispersado relativamente
semelhante nos vdrios conjuntos de empresas, sendo, em termos médios ponderados, mais expressivo
para as empresas mistas.

Refira-se, contudo, que algumas empresas nao reportaram qualquer carga de capital para o risco de
taxa de juro, o que é uma situacdo inesperada e merecedora de andlise de ambito individual. Assim, o
peso relativamente baixo é também influenciado por esta limitagdo de informagao.

O grafico que se segue apresenta o efeito mitigador da capacidade de absorgado de perdas das provisdes
técnicas ao nivel de cada submaddulo dos riscos de mercado. Para o efeito, calculou-se o racio entre a
carga de capital associada a cada um destes riscos, liquida do ajustamento, e a correspondente carga de
capital bruta. Observou-se que grande parte das empresas reportou uma carga liquida igual a carga
bruta, nuns casos por ndo existir o efeito de mitigacdo subjacente e, noutros casos, por motivos de
ordem pratica. Assim, e de acordo com a informacdo reportada, que podera nao ser representativa, a
média ponderada deste racio manteve-se acima de 95% para todos os riscos individuais do médulo de
riscos de mercado.

Gréfico 6.2.6 — Efeito de mitigacdo da capacidade de absor¢do de perdas das provisdes técnicas nas cargas de
capital dos riscos de mercado (carga liquida em percentagem da carga bruta)
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6.2.2 Aplicagao do principio do look-through

De acordo com o principio do lookthrough, o calculo das cargas de capital para os riscos de mercado
deve, no caso de investimentos de natureza coletiva (e.g.fundos de investimento), assentar na analise
da substancia econémica subjacente. Este principio deve ser aplicado sempre que possivel, devendo
cada um dos ativos subjacentes ser sujeito aos choques relevantes para os vdrios submédulos do
mddulo dos riscos de mercado.

Como se pode corroborar do grafico que se segue, 17 empresas aplicaram este principio a totalidade
dos fundos de investimento, quatro empresas consideraram a politica publica de alocagdo de ativos do
fundo de investimento e outras quatro classificaram essas exposicdes como correspondendo a a¢des de
tipo 2 (correspondente ao choque de maior severidade), especialmente atendendo a imaterialidade dos
fundos. Adicionalmente, cinco empresas referem a utilizagdo de diferentes abordagens, essencialmente
simplificagcGes. As restantes empresas consideram que o principio ndo se lhes aplica (provavelmente
empresas sem exposi¢do material a fundos de investimento).

Gréfico 6.2.7 — Grau de aplicagdo do principio do look-throughe abordagens alternativas
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Assim, os principais motivos apontados para a ndo aplicagdo da abordagem é a imaterialidade da
exposicdo e a falta de informagdo para o efeito. Nenhuma empresa refere que foi efetuada uma
abordagem look-through a outros ativos para além dos fundos de investimento, como previsto no
paragrafo SCR.5.10 das especificagdes técnicas.

6.2.3 Medida de transicao do risco acionista

Para efeitos do exercicio, as empresas tinham a possibilidade de utilizar uma medida de transicdo
prevista no ambito do submédulo do risco acionista, mais concretamente a consideragdo, para as
exposicdes em acdes classificadas como tipo 1 (excluindo as sujeitas ao submodulo baseado na duragdo,
estabelecido no pardgrafo SCR.5.53 das especificagOes técnicas), de um choque de 22% em substituicdo
do choque de 39% adicionado do ajustamento simétrico, o que, a data de referéncia do exercicio,
significava um choque de 46,5%.
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Apesar desta possibilidade, somente 19 empresas referem explicitamente a utilizagdo desta medida de
transicdo. Entre estas, cinco ndo providenciaram o impacto que a medida introduz na carga de capital
dos riscos de mercado.

O Gréfico 6.2.8 apresenta a distribuicdo do impacto em termos da redugdo da carga de capital dos riscos
de mercado, em resultado da aplicagdo desta medida de transicdo. A média ponderada do impacto
totaliza 4%. Existe um outlier com o reporte de um impacto de 56%, existindo duvidas sobre a
consisténcia da base de mensuragdo considerada para o mesmo.

Gréfico 6.2.8 — Impacto (reducdo) de aplicagdo da medida de transigdo do risco acionista sobre a carga de capital
para o mddulo dos riscos de mercado
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6.2.4 Maedida de transigdo do risco de spread

No ambito do risco de spread foi conferida flexibilidade para a aplicagdo de uma medida de transigdo, a
qual esta prevista no pardgrafo SCR.5.109 das especificagGes técnicas para as securitizagdes nao
qualificaveis diretamente como tipo 1, desde que fosse respeitado um conjunto minimo de critérios,
como, por exemplo, o facto de a exposi¢do ter associado um credit quality stepde 3 ou superior.
Verificou-se que somente uma empresa referiu a utilizagdo desta medida mas sem detalhar o
correspondente impacto ao nivel do SCR.

6.2.5 ParticipagOes estratégicas

Na totalidade, 17 empresas referiram a classificacdo de parte das participagdes detidas como sendo
estratégicas. Entre essas empresas, parece existir unanimidade acerca do facto de a calibragem mais
reduzida se justificar, quer pela natureza dos ativos em causa, quer pela influéncia que as empresas
podem exercer sobre as empresas participadas, o que permitird mitigar parcialmente o risco acionista,
comparativamente com as restantes participagdes.
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6.2.6 Principais dificuldades identificadas

Em termos das principais dificuldades identificadas pelas empresas na aplicagdio deste maddulo,
destacam-se as seguintes:

9 Dificuldade genérica de interpretagdo das Especificagbes Técnicas na area dos riscos de
mercado;

1 Identificagdo dos grupos pelo uso do LEI (Legal Entitydentifien);

I Tratamento das garantias explicitas de soberanos, nomeadamente a equipara¢do a divida
publica;

9 Calculo do risco de spreadrelativo aos derivados de crédito;

9  Calculo do risco acionista relativo aos fundos de investimento mobilidrio (aplicagdo do look-
through);

1 Granularidade das exposi¢des exigida no ambito do submdédulo do risco de spread

6.3 Risco de incumprimento da contraparte

Atendendo a que este risco ja foi alvo de andlise em termos do respetivo impacto no SCR, nos pontos
6.1.1 e 6.1.4, a analise desenvolvida neste ponto foca-se na composicdo da carga de capital por tipo de
contraparte.

6.3.1 Decomposicdo da carga de capital do risco de contraparte em tipo | e tipo Il

O risco de contraparte inclui o risco de incumprimento de contrapartes da empresa de seguros e
divide-se em dois tipos (I e Il), consoante a natureza das exposi¢des subjacentes. Em tipo |
encontram-se, entre outros, os instrumentos de mitigacdo de riscos, como o resseguro, securitizagdes e
derivados, enquanto no tipo Il encontram-se as dividas de intermediarios, tomadores de seguros, etc.

O grafico seguinte efetua a comparagao do peso das cargas de capital inerentes a cada um dos tipos
referidos, sendo possivel concluir que, em termos globais e especialmente para as empresas Vida e
mistas, o peso do tipo | é claramente superior. Contudo, algumas empresas N3do Vida, incluindo de
maior dimensdo, reportaram um comportamento inverso, o que explica o facto de a média ponderada
do peso desta carga de capital ser inferior a 50% (47,8%), embora a mediana atinja 64,1%.

O facto de a calibragdo dos dois grupos de exposi¢des ser diferente e de a férmula-padrdo admitir a
possibilidade de a carga de capital ser mitigada perante a existéncia de colaterais, dificulta a analise
comparativa e o apuramento das causas que estdo na base dos resultados finais apresentados, causas
essas que podem diferir materialmente de empresa para empresa.
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Gréfico 6.3.1 — Peso da carga de capital para as exposi¢Ges de tipo 1 do risco de contraparte na soma das cargas de
capital das exposicdes de tipo 1 e de tipo 2
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Note-se que os valores utilizados para decompor a carga de capital do risco de contraparte entre as
exposicdes de tipo 1 e 2 foram os resultados das cargas de capital antes da sua agregagdo.

6.3.2 Compensagao de exposi¢coes em relagdo a mesma contraparte

O pardgrafo SCR.6.65 das especificagdes técnicas estabelece que a lossgivendefault (no dambito das
exposicoes de tipo 1) ou o valor da exposicdo (no ambito das exposicées de tipo 2) podem ser
compensadas (netting) pelas responsabilidades em relagdo a mesma entidade, na medida em que estas
possam ser mitigadas ou mesmo anuladas em caso de default da mesma. Contudo, tal nem sempre é
admissivel, em particular se ndo estiver estabelecido legalmente e de forma clara ou se as
responsabilidades tiverem de ser satisfeitas antes de qualquer compensacédo pelo valor da exposicdo.

A compensagdo entre as exposi¢des e as dividas a mesma contraparte foi assumida por dez empresas,
somente no seio do resseguro. Apenas a trés empresas referiram explicitamente que o impacto é pouco
significativo ao nivel do SCR ao se efetuar tal tipo de compensacao.

Contudo, existem duas empresas que efetuam este tipo de compensagdo para os depdsitos a ordem,
relativamente a dividas da empresa de seguros a respetiva entidade bancaria.

6.3.3 Principais dificuldades identificadas

Os tépicos mais mencionados pelas empresas no que se refere as maiores dificuldades praticas na
aplicagdo deste mddulo foram os seguintes:

9 Dificuldade, em termos gerais, de interpretacdo do formuldrio constante nas EspecificacGes
Técnicas.

9 Calculo do efeito de mitigagdo do lossgivendefault

9  Obtencdo de informacdo detalhada por contraparte (especialmente em relagdo ao resseguro).
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9 Interpretagdo e correspondéncia entre os elementos do balango contabilistico e as rubricas do
balancgo de Solvéncia Il.

9 Identificagdo da qualidade crediticia associada ao resseguro intragrupo.

9 Avaliagdo da elegibilidade das técnicas de mitigacdo de risco para efeitos do SCR.

6.4 Riscos especificos de seguros de Vida

Esta sec¢do foca-se na carga de capital do mddulo de riscos especificos de seguros de Vida, apurada pela
totalidade das empresas de seguros que exploram negdcio exposto a estes riscos. Em primeiro lugar,
apresenta-se a composi¢do da carga de capital por submddulos de risco, o que permite identificar os
principais driversde risco subjacentes. As dificuldades reportadas pelas empresas na aplicacdo deste
méddulo sdo também mencionadas.

6.4.1 Composicao da carga de capital do risco especifico de seguros de Vida

Pela andlise do Grafico 6.4.1, é possivel concluir que, em termos médios ponderados, a principal
componente da carga de capital para o médulo de riscos especificos de seguros de Vida é a relativa ao
risco de descontinuidade. Para este risco, a média ponderada do peso relativo é de 65,8%.

O risco catastrofico, que testa o impacto de um evento extremo de mortalidade, é a segunda maior
componente deste mdédulo, cabendo-lhe uma fatia de 35,2%.

O risco de invalidez é pouco expressivo para a maioria das empresas, o que é agravado pelo facto de
algumas empresas ndo modelarem este risco de forma separada do risco de mortalidade, tal como se
referiu no capitulo de andlise da melhor estimativa (4.2.3.6 (b)).

Quanto aos restantes riscos (despesas, mortalidade e longevidade), as propor¢Ges médias ponderadas
que representam na carga global do mddulo sdo de, respetivamente, 12,8%, 10,2% e 9,9%.

Note-se que embora o risco de revisao seja um submddulo do mddulo dos riscos especificos de seguros
de Vida, ndo é considerado devido a auséncia de exposicdo ao mesmo no nosso mercado.

Finalmente, os efeitos de diversificagdo assumem, em média, um peso de 36,7%.
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Gréfico 6.4.1 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Vida global
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O grafico 6.4.2 complementa a analise da composicdo deste mddulo, ao apresentar a dispersdo em
torno das médias ponderadas representadas no grafico anterior.

Apesar de o risco de descontinuidade ser o mais importante no ambito deste médulo, uma empresa ndo
determinou a carga de capital relativa a este risco, por considerar que ndo estdo expostos a este risco,
situacdo que tera de ser melhor analisada futuramente. De um modo geral, o risco de descontinuidade
é, em paralelo com o risco catastréfico, onde se verifica um maior nivel de dispersdao, em termos do
peso na carga de capital do maédulo.

Em relagdo ao risco catastréfico, existem empresas, duas em especial, em que o mesmo é o mais
material, com 76,1% e 56,6% de importancia nestes casos.

O risco de invalidez, apesar de pouco representativo, em termos médios, assume uma materialidade
significativa para duas entidades, onde se verificam pesos na ordem dos 41% e 23%, respetivamente.

Para além disso, uma empresa foi excluida da analise ao providenciar um resultado para o risco
catastrofico extremamente elevado tendo gerado muitas duvidas quanto a sua fiabilidade.

No que se refere aos efeitos de diversificacdo ao nivel do modulo, estes chegam a ultrapassar 50% para
algumas empresas.
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Gréfico 6.4.2 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Vida
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A semelhanca da andlise incluida em 6.2.1, apresentam-se, de seguida, os racios que indicam o peso da
carga de capital liquida dos ajustamentos para a capacidade de absor¢do de perdas das provisdes
técnicas e a correspondente carga de capital bruta, ao nivel de cada um dos submaddulos do médulo de
riscos especificos de seguros de Vida. Neste ambito, evidencia-se um maior peso destes ajustamentos,
em termos relativos, face ao observado para os riscos de mercado. De facto, especialmente para os
riscos de descontinuidade (o mais relevante) e de mortalidade, existem ajustamentos relativamente
expressivos que, em termos médios ponderados, atingem racios de 76,9% e 70,4%, respetivamente.

Gréfico 6.4.3 — Efeito de mitigagdo da capacidade de absorgdo de perdas das provisdes técnicas nas cargas de
capital do risco especifico de seguros de Vida (carga liquida em percentagem da carga bruta)
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6.4.2 Principais dificuldades identificadas

As principais dificuldades reportadas no calculo da carga de capital o mddulo de riscos especificos de
seguros de Vida sdo:

 LimitagGes na flexibilidade dos modelos utilizados para dar resposta aos choques de
descontinuidade.

Necessidade de introducdo de taxas dindmicas de descontinuidade (dependendo das taxas de
juro ou das condi¢Ges de mercado).

1 A n3o realizagdo do unbundlingpara alguns riscos, como os de invalidez / morbilidade, o que
ndo permitiu o apuramento da carga de capital associada, quando, na pratica, tal risco existe.

I Avaliagdo das opgGes e garantias em cenarios de stress
 Avaliagdo do comportamento dos tomadores de seguro em cenarios de stress

9 Avaliagdo / ajustamento das a¢bes de gestdo em cenarios de stresse, de um modo geral, a
avaliacdo da capacidade de absor¢do de perdas das provisdes técnicas.

6.5 Riscos especificos de seguros de Acidentes e Doenc¢a

O proximo modulo analisado é o relativo aos riscos especificos de seguros de Acidentes e Doenga, o qual
se subdivide para capturar os riscos associados as responsabilidades de natureza Vida e Nao Vida. No
caso portugués, as responsabilidades de natureza Vida aqui abrangidas correspondem as anuidades de
AT (pensdes e assisténcia vitalicia), que sdo tratadas no submddulo de Acidentes e Doenga SLT (Similar
to life techniquejs As responsabilidades Ndo Vida, alocadas as classes de negdcio de Despesas médicas e
Protecdo de rendimentos, que englobam as outras prestagdes e custos de AT, sdo tratadas no
subméddulo de Acidentes e Doenga NSLT (Non similar to life techniqugsPor fim, existe um terceiro
submddulo que agrega os riscos catastroficos de Acidentes e Doenga para as responsabilidades de
natureza Vida e Nao Vida.

Antes de se proceder a uma analise mais detalhada de cada um destes trés submaddulos, sera analisada,
no préximo ponto, a forma como o mddulo de Acidentes e Doenca se decompde para o mercado
portugués, de acordo com os resultados reportados do QIS-2014.

6.5.1 Composicdo da carga de capital do médulo de riscos especificos de seguros de
Acidentes e Doenga

Os Graficos 6.5.1 e 6.5.2 apresentam a decomposicdo da carga de capital dos riscos especificos de
seguros de Acidentes e Doenca, incluindo, no segundo caso, a respetiva dispersdo, para o conjunto das
empresas que exploram as linhas de negdcio expostas a estes riscos.

Embora se verifique alguma dispersdo dos resultados quando comparados por empresa, a tendéncia
global é de que o submoddulo NSLT assuma uma maior importancia na carga de capital do médulo
(média ponderada de 57,4%, ainda assim inferior a respetiva mediana (76,9%)). Trés empresas que
comercializam seguros de Saude, e que ndo calcularam a carga de capital inerente ao risco catastroéfico,
apresentam um resultado de 100% de peso para esta componente.
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A proporgdo assumida pela carga de capital respeitante aos riscos catastréficos varia consideravelmente
entre as diferentes empresas, sendo uma area que deve ser analisada em maior detalhe para promover
um entendimento comum acerca do ambito de aplicagdo deste submaddulo, no sentido da convergéncia
no mercado. Este ponto serd melhor detalhado na secgdo 6.5.2.

O peso do submédulo de riscos de natureza Vida assume, em termos médios ponderados, 26,2% do
requisito de capital em causa, chegando a atingir 72% de proporg¢do ao nivel de uma empresa.

Os efeitos de diversificagdo ndo sdo muito elevados a este nivel, o que se deve ao numero limitado de
submaddulos e a distribuigdo pouco equitativa dos pesos dos mesmos para a maioria das empresas. No
entanto, chega a ultrapassar 30% em duas entidades.

Gréfico 6.5.1 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga global
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Gréfico 6.5.2 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga
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6.5.1.1 Risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga SLT - Composi¢ao

O grafico que se segue expbe a forma como o submaddulo de riscos especificos de seguros de Acidentes
e Doenga SLT se decompde para os varios riscos que o integram. Note-se que esses riscos correspondem
ao0s riscos que se encontram no mddulo de riscos especificos de seguros de Vida, embora, em alguns
casos, com desenhos e/ou calibragens distintas. O facto de o dmbito de aplicagdo deste submaddulo se
limitar as anuidades de AT, no caso de Portugal, faz com que apenas os riscos de longevidade, despesas
e de revisdo sejam considerados no cdlculo da carga de capital em causa.

O grafico que se segue apresenta a composicdo da carga de capital do submdédulo de Acidentes e
Doenca SLT, sendo possivel concluir que o risco de longevidade é o mais expressivo, seguido do risco de
revisdo e, finalmente, do risco de despesas. As médias ponderadas determinadas sdo de 80,2%, 32% e
9,5%, respetivamente.

Por sua vez, a média ponderada dos beneficios de diversificagdo ronda os 22%.

87



Instituto de Seguros de Portugal

Gréfico 6.5.3 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga SLT global
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Efetuando a analise da dispersdo associada aos resultados apresentados, é de realgar um outlier, em
que o risco de revisdo é muito expressivo (82,4%) e o risco de longevidade chega inclusivamente a ser
menos significativo do que o de despesas (16,7% e 20,3%, respetivamente).

Efetivamente, tanto o risco de longevidade como o de revisdo variam significativamente em termos de
representatividade, ja que a amplitude do intervalo inter-quantis excede 20 pontos percentuais.

O peso dos beneficios de diversificagdo atinge quase 35% numa empresa, por ser a empresa onde os
pesos de cada risco sdo repartidos entre si de forma mais equilibrada.

Gréfico 6.5.4 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga SLT
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6.5.1.2 Risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga NSLT - Composi¢ao

Neste ponto, analisa-se a composicdo do submddulo de Acidentes e Doencga de natureza N3o Vida
(NSLT).

Para tal, tracam-se, em primeiro lugar, os graficos com a decomposi¢do da carga de capital entre os
riscos de prémios e provisdes e de descontinuidade.

Seguidamente, o primeiro é decomposto nas suas duas fontes de risco: de prémios, associado a
incerteza sobre se os prémios recebidos e que se esperam receber em relagdo ao negdcio em vigor no
ano seguinte serdo suficientes para cobrir as responsabilidades com os sinistros que irdo ocorrer no
préximo ano; e de provisdes, relativo as incertezas de provisionamento dos custos com sinistros que ja
ocorreram, independentemente de terem ou nao sido reportados a empresa de seguros, mas que ainda
nao se encontram totalmente regularizados.

Constata-se que o risco de prémios e de provisGes €, sem excec¢do, o risco com maior materialidade
neste submddulo. A média ponderada do peso deste risco totaliza quase 90% do requisito de capital do
submaddulo.

O risco de descontinuidade ndo foi calculado por varias empresas. Noutro caso, é especialmente
elevado, com seu o peso a atingir 62%. Nesta empresa, os efeitos de diversificagdo sdo bastante
elevados, em termos relativos (40,5%), enquanto a média de mercado totaliza somente 6,4%.

Grafico 6.5.5 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga NSLT global
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Gréfico 6.5.6 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros de Acidentes e Doenga NSLT

100% £ 5

90%

80%

70%

60%

50%

40%

30%

20%

10%

0%

Risco de prémios e provisdes Risco de descontinuidade Diversificagdo

rintervalo minimo-maximo @ Percentil 25-75 # \Média ponderada

Para se perceber se o contributo para a carga de capital do risco de prémios e de provisdes advém
principalmente da componente de prémios ou de provisdes para sinistros ocorridos, calculou-se, para
cada linha de negdcio abrangida, o contributo que cada um desses driversassume na computacdo da
carga de capital total do risco de prémios e de provisdes. Uma forma de se aproximar este contributo é
isolando as parcelas que constituem inputs para o célculo do desvio-padrdo inerente a estes dois tipos
de risco, por linha de negdcio. Mais especificamente, tendo presente que a féormula de calculo do
desvio-padrao, para cada classe de negdcio S, é dada por:

€
€

Em que,

= Desvio-padrdo do risco de prémios e de provisdes para a linha de negdcio s.

i = Desvio-padrdo do risco de prémios para a linha de negécio S, estabelecido nas EspecificacGes

Técnicas.

» p = Desvio-padrdo do risco de provisdes para a linha de negdcio S, estabelecido nas Especificagdes
Técnicas.

W | =Medida de volume do risco de prémios para a linha de negécio s.

W | = Medida de volume do risco de provisdes para a linha de negécio s.

Procurou-se comparar os termos ,, FW  p e, p®  como forma de medir o impacto de cada

um dos riscos individuais.

A conclusdo a que se chegou, e que pode ser complementada com base na observagdo do grafico que se
segue, é de que o risco de prémios é mais significativo do que o risco de provisdes, com exce¢do de uma
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entidade, em Prote¢do de rendimento, onde o risco de prémios tem um peso de 41%. Para além disso, é
no ramo de Despesas médicas que o papel do risco de prémios é mais relevante em termos relativos, o
que provavelmente se deve ao carater de muito curto prazo de regularizagdo dos sinistros, que torna o
risco de provisGes menos material relativamente a outros ramos em que a cauda do padrdo de
desenvolvimento dos sinistros é mais longa.

Gréfico 6.5.7 — Decomposi¢do aproximada da carga de capital do risco de prémios e de provisGes de Acidentes e
Doenga NSLT
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6.5.2 Composi¢ao da carga de capital do risco catastréfico de Acidentes e Doenga

O risco catastrdfico de Acidentes e Doencga subdivide-se em trés riscos: concentracdo de acidentes,

acidentes em massa e pandemia.

Pelo grafico que se segue, é possivel observar que o risco de concentracdo de acidentes é largamente o
mais representativo do mercado (média ponderada de 95,4% em relagdo a carga de capital deste
submaddulo).

Na generalidade do mercado, como se pode observar no grafico 6.5.8, o risco de acidentes em massa
assume um papel de maior relevo face ao risco pandémico, embora a média ponderada da sua
proporgdo na carga de capital deste submddulo seja somente de 5,3%.

Em termos médios, o peso dos beneficios de diversificagdo é baixo, de apenas 3,6%, apesar de este
resultado ter associada uma elevada dispersao, a qual pode ser visualizada em 6.5.9.

Tal como referido anteriormente, é importante que exista um entendimento comum acerca do ambito
de aplicagdo de cada um dos submaddulos referidos para que possa ser possivel apurar, em cada caso, a
exposicdo das empresas a estes riscos. Um exemplo particular diz respeito ao risco pandémico, que é
calculado por algumas empresas (a existéncia de uma pandemia pode, direta ou indiretamente,
aumentar a frequéncia do recurso a cuidados de saide, mesmo que o risco esteja diretamente excluido
das coberturas dos contratos de seguros comercializados) enquanto outras ndo o calculam,
justificando-o com o facto de o risco estar excluido das coberturas dos contratos.
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Gréfico 6.5.8 — Decomposi¢do da carga de capital do risco catastrofico de Acidentes e Doenga global
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Apesar de o risco de concentragdo de acidentes ser o mais representativo, existem algumas exceg¢oes a
esta regra, como o caso de um operador, que ndo calcula esta carga de capital e atribui a maior
relevancia ao risco pandémico. Um caso ligeiramente semelhante a este é o detetado ao nivel de outra
empresa, embora o risco de concentragao de acidentes tenha, ainda assim, uma relevancia de 16%.

Tal como referido anteriormente, o risco de acidentes em massa tem um peso relativamente
importante no que se referem a algumas empresas, sendo designadamente um risco de elevada
relevancia em relagdo a trés entidades (na ordem dos 70% aproximadamente).

Os beneficios de diversificagdo chegam a pesar mais de 30% nestas empresas, pelo facto de se tratarem
de empresas onde a relevancia dos riscos se encontra mais equitativamente distribuida, pelo menos por
dois submddulos, apesar de a média ponderada ao nivel do mercado ser pouco relevante.
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Gréfico 6.5.9 — Decomposi¢do da carga de capital do risco catastrofico de Acidentes e Doenga
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6.5.2.1 Risco catastréfico — Efeito de mitigagao

Apenas duas empresas reportaram cargas de capital liquidas de resseguro e SPV diferentes das apuradas
em termos brutos. No caso de uma destas empresas, o efeito de mitigacdo apurado para os riscos de
concentracdo de acidentes e de acidentes em massa sdo bastante elevados, correspondendo a 85,8% e
95,3%, de forma respetiva. A outra empresa, por sua vez, considera um efeito de mitigacao de 72,8% em
relagdo ao primeiro submaodulo referido.

6.5.2.2 Risco catastréfico — Principais metodologias

Relativamente a metodologia utilizada pelas empresas na implementa¢do de cada um dos choques
adversos subjacentes ao calculo da carga de capital, a Unica informagdo recolhida aponta para a
utilizagdo, por algumas empresas, da helpertab disponibilizada no decurso do exercicio pelo ISP (e
providenciada pela EIOPA). Apenas trés empresas providenciaram detalhes mais especificos acerca dos
pressupostos utilizados para a determinagdo dos inputsdos métodos.

6.5.3 Principais dificuldades identificadas

Houve um conjunto de obstaculos identificados pelas empresas no calculo das cargas de capital dos
diferentes submddulos de riscos especificos de seguros de Acidentes e Doenga. As principais
dificuldades estdo associadas ao submddulo de risco catastrofico, sendo estas:

I Célculo da carga de capital da entidade local, nos casos em que a modelagcdo do risco
catastrofico é efetuada ao nivel do grupo.

9 Interpretagédo e calculo de alguns inputs(mais baseados em hipdteses).
I Alguma subjetividade na sele¢do dos cendrios subjacentes.

I Aplicacdo do efeito de mitigacdo.
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Apuramento da exposigdo ao risco pandémico.

Embora ndo tenha sido reportada nenhuma dificuldade no ambito dos riscos de prémios e de provises
e de descontinuidade, provavelmente devido ao facto de uma parte importante destes calculos ser
baseado em féormulas, no submédulo de Acidentes e Doenga SLT foram indicadas dificuldades na
aplicagdo dos tratados de resseguro ndo proporcional de AT, de forma a abranger exclusivamente os
riscos de natureza Vida (captados no ambito daquele submédulo).

6.6 Riscos especificos de seguros Nao Vida

Nesta secgdo, repete-se o mesmo tipo de andlise exposta para o ambito dos riscos especificos de
seguros de Acidentes e Doenga NSLT, incluindo-se também os riscos catastréficos de Nao Vida.

6.6.1 Composicao da carga de capital dos riscos especificos de seguros Nao Vida

O Gréfico 6.6.1 inclui a composi¢do da carga de capital nas suas componentes. Note-se que, ao contrdrio
do que sucede para o mddulo de Acidentes e Doenga, o risco catastrofico dos seguros Ndo Vida é
agregado conjuntamente com as cargas de capital do risco de prémios e de provisdes e do risco de
descontinuidade.

Conclui-se que os riscos mais significativos no universo dos riscos especificos de seguros Ndo Vida sdo os
riscos de prémios e de provisoes e o catastréfico, por esta ordem. O peso médio da carga de capital do
primeiro risco ronda 80% do requisito de capital do mdédulo em causa, enquanto que o peso médio do
risco catastréfico é de cerca de metade daquela percentagem. O risco de descontinuidade representa,
em média, 2,7% daquele resultado.

Os beneficios de diversificagdo correspondem a 21,8% da carga de capital para este mdédulo da
féormula-padrao.

Gréfico 6.6.1 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros Ndo Vida global
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O risco de descontinuidade, apesar de em termos médios ser pouco expressivo, chega a assumir 15,4%
ao nivel de uma entidade.

Outros casos particulares, que tendem a fugir da tendéncia de mercado dizem respeito a duas
empresas, ja que no, num destes exemplos, o risco catastrofico é o mais expressivo (77,4%) seguido do
risco de prémios e de provisdes (46,8%). No outro caso, a relevancia destes dois grandes driversde risco
é partilhada de forma quase equitativa (61,3% e 65,1%, respetivamente).

Os beneficios de diversificagdo ndo apresentam uma dispersdo significativa entre as diferentes
empresas, tal como se pode constatar no grafico 6.6.2.

Grafico 6.6.2 — Decomposi¢do da carga de capital do risco especifico de seguros Nao Vida
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Decompondo o resultado da carga de capital do risco de prémios e de provisGes, a semelhanga do
efetuado na secgdo anterior, é possivel obter os resultados, por linha de negécio, ilustrados no Gréfico
6.6.3.

Constata-se um comportamento bastante diferenciado, tanto por empresa, como por linha de negdcio,
relativamente as proporg¢des que ambas as componentes assumem na carga de capital analisada.

E possivel observar que nos ramos Assisténcia, Protecdo juridica e Automével - Outras Coberturas, o
risco de prémios é mais expressivo, o que se pode provavelmente justificar pelo facto de a duragdo das
responsabilidades ser mais baixa comparativamente com outras linhas de negdcio, como por exemplo
Automovel — Responsabilidade Civil, onde a componente de danos corporais pode gerar um padrdo de
regularizacdo dos sinistros mais prolongado no tempo e, como tal, contribuir para o incremento do risco
de provisdes. A linha de negdcio “Outros Diversos” é o caso onde a dispersdo de resultados entre
diferentes empresas tende a ser superior, o que, em principio, se devera a maior heterogeneidade de
coberturas.

E possivel concluir ainda que, na linha de negécio Crédito e Cauc3o, o peso do risco de provisdes tende a
ser superior do que na maioria das empresas, embora com uma distribuicdo assimétrica positiva (média
ponderada de 50,2%).
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Gréfico 6.6.3 — Decomposi¢do aproximada da carga de capital do risco de prémios e de provisdes Ndo Vida

100% e
90% T
80% Py

70%

60% -

50% -

g

40%

30%

20%

10%

0%

oEe3nes 3 01ipau)
edipun| ogdajoid
ePURISISSY
SOSIZAIP S0.4N0

|IA1D apepijiqesuodsay
[leAowoIny

SOuUBp S0JIN0 3 OlpuUdU|
|e4a8 180 apepijigesuodsay

SEINLUBOI SeJINQ - [PAQWIOINY
salI0dsue. 3 0398 ‘OWIYIBN

+intervalo minimo-maximo @ Percentil 25-75  # Média ponderada

6.6.2 Risco catastréfico Nao Vida — Composicao

Por ultimo, analisa-se, em maior detalhe, a carga de capital do risco catastrofico Nao Vida,
nomeadamente a sua composicdo e o efeito de mitigagcdo considerado para na determinagdo das cargas
de capital de cada risco especifico, em termos liquidos de resseguro e SPV.

O facto de somente o risco sismico se encontrar previsto na férmula-padrdo para a exposi¢do a eventos
catastroficos de origem natural no territério portugués faz com que apenas esta componente seja
apresentada no universo dos riscos de catastrofes naturais. Trata-se, ainda assim, da carga de capital
mais representativa neste ambito para a maioria das empresas, com uma média ponderada de 66,8%.

Em termos gerais, as catastrofes de origem humana mais representativos sdo os de Incéndio e
Automovel, provavelmente devido a importancia que as linhas de negdcio associadas assumem na
carteira de responsabilidades do mercado nacional (em termos médios ponderados, a sua
preponderancia atinge, respetivamente, 9,6% e 4,5%).

Por seu turno, os riscos aéreo, maritimo, bem como os abrangidos pelo submédulo de Outros riscos de
origem humana, sdo os que menor peso assumem na carga de capital do risco catastréfico, ja que a
média ponderada de cada um destes ndo ultrapassa o limiar de 1%.

Quanto aos beneficios de diversificagao, apura-se que, em média, totalizam 23,8% da carga de capital.
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Gréfico 6.6.3 — Decomposi¢do da carga de capital do risco catastrofico de seguros Nao Vida global
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O risco sismico, para além de se tratar do risco mais relevante de natureza catastrdfica, é ainda o que
maior dispersdo apresenta em torno da média ponderada.

Pela observagdo do grafico 6.6.4, constata-se que o risco Automaével é o que maior dispersdo apresenta
ao nivel das cargas de capital relativas a catastrofes de origem humana, coexistindo empresas onde o
peso do risco é bastante baixo e empresas onde este risco é muito relevante, como ao nivel de trés
empresas, onde o peso do ramo Automaével é determinante.

Em termos de beneficios de diversificagdo, destaca-se o caso de uma entidade como um outlier
explicito, ao reconhecer um peso de cerca de 76% para os beneficios de diversificagdo ao nivel deste
requisito de capital.

O efeito do resseguro, como se ira analisar de seguida, pode explicar alguns dos comportamentos
evidenciados no grafico anterior. Mais especificamente, os resultados brutos apurados pelas empresas
de seguros poderdo ser bastante diferenciados das cargas de capital liquidas, sempre que o efeito de
mitigacdo é significativo.
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Gréfico 6.6.4 — Decomposi¢do da carga de capital do risco catastrofico de seguros Nao Vida
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6.6.3 Risco catastréfico Nao Vida — Efeito de mitigagao

Diversificagdo

Os efeitos de mitigacdo provenientes dos contratos de resseguro e SPV que as empresas possam

apresentar para efeitos de cobertura dos diferentes riscos abrangidos neste submddulo devem ser

reconhecidos, se elegiveis para efeitos de mitigacdo do SCR, como forma de se obter cada uma das

cargas de capital dos riscos individuais.

Verifica-se que existem casos em que o efeito de mitigacdo chega a atingir quase 100% das cargas de

capital apuradas. Tal é verdade no universo dos riscos sismico (trés operadores), de Incéndio (uma

entidade), de Automével (uma empresa) e ainda aéreo (duas empresas). Sdo casos em que a cobertura

do risco é cedida a 100% ou quase.

O peso do efeito da mitigacdo do risco é baixo nos submddulos Responsabilidade civil, Outros riscos de

origem humana e Maritimo. No caso de Crédito e Caugdo, uma entidade destaca-se pelo facto de a

carga de capital associada ser mitigada em cerca de 48%.
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Gréfico 6.6.5 — Efeito de mitigagdo considerado na carga de capital dos riscos catastréfico de seguros Nao Vida por
submddulo de risco
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6.6.4 Risco catastréfico Nao Vida — Principais metodologias

De uma forma geral, as empresas modelaram os riscos catastréficos de Ndo Vida com base na helpertab
disponibilizada pela EIOPA, que se revelou especialmente Util no caso do risco sismico, em que as
matrizes de correlagdo para a agregac¢do das perdas relativas a diferentes zonas, dentro da mesma
regido, se encontram embutidas naquela ferramenta.

6.6.5 Principais dificuldades identificadas

Os topicos que mais foram mencionados pelas empresas em termos dos principais desafios com que se
depararam no célculo das cargas de capital inerentes aos diferentes submddulos do risco especifico de
seguros Ndo Vida foram os seguintes:

f Calculo da carga de capital do risco de descontinuidade, nomeadamente face as regras
impostas aos limites dos contratos e a aplicagdo dos choques.

9 Interpretagéo e calculo de alguns inputsmais baseados em hipdteses.
I Alguma subjetividade na sele¢do dos cenarios subjacentes.

I  Aplicagdo do efeito de mitigacdo.

6.7 Técnicas de mitigacdo de riscos

A informagdo muito limitada recebida sobre esta temdtica ndo permite uma andlise suficientemente
detalhada. Ainda assim, salientam-se alguns aspetos que se consideram importantes nos paragrafos
seguintes.
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Nenhuma empresa identificou problemas no reconhecimento de técnicas de mitigacdo de risco com
periodos de cobertura inferiores a 12 meses (nem financeiras, nem especificas de seguros). Esta questdo
advém do facto de, para efeitos do calculo do SCR, se exigir que a técnica de mitigagdo de risco se
encontre em vigor pelo menos durante os proximos 12 meses a partir da data de avaliagdo, sendo que,
nos casos em que esse periodo é inferior, ter-se-a de se aplicar uma abordagem pro rata temporis
assente no minimo entre o periodo da exposi¢do ao risco subjacente e o periodo em que a técnica de
mitigacdo se encontra em vigor. Ha ainda a possibilidade de reconhecer integralmente o efeito de
mitigacdo nos casos em que hd uma estratégia de roll-over das técnicas de mitigacdo, ou seja, a
substituicdo do instrumento na sua maturidade por outro que apresente carateristicas semelhantes,
sujeito aos critérios estipulados nos paragrafos SCR.11.14 e SCR.12.10 das especificagdes técnicas.

Nenhuma empresa refere a existéncia de resseguro do tipo finito.

Também nenhuma empresa reportou explicitamente a utilizagdo de técnicas de mitigacdo de risco
financeiras no calculo do SCR. Em alguns casos refere-se que, apesar de existirem instrumentos, os
mesmos ndo foram reconhecidos para efeitos do SCR por ndo cumprirem todos os critérios que
determinam a sua elegibilidade, previstos nas especificagdes técnicas.

No caso de uma empresa, apesar de dispor de resseguro como técnica de mitigacdo de riscos, ndo a
reconhece no calculo do SCR, por considerar que os contratos subjacentes ndo cumprem todos os
requisitos aplicaveis. Para além disso, alguns tratados de resseguro ndo foram considerados por serem
pouco materiais em alguns dos cenarios catastréficos subjacentes ao célculo do SCR.

6.8 Gestao de fundos de Pensodes

Oito empresas de seguros referiram que se encontram a gerir fundos de pensGes. Uma das questdes
colocadas no questiondrio qualitativo perguntava se, na presenga de garantias financeiras, a empresa
apurou e reconheceu no seu balanco o valor dessas garantias financeiras concedidas, com base em
principios econdmicos. Com exce¢dao de uma entidade, que refere que considera uma provisao LAT
(Liability Adequacy Te¥ho respetivo balango e de outra que ndo providencia informac3o, as restantes
empresas ndao consideram estas garantias por duas principais razdes (quatro referem que tais garantias
sdo imateriais e as outras duas encontram-se ainda a analisar esta questdo).

Nenhuma destas empresas refletiu o risco decorrente das garantias financeiras concedidas no calculo do
SCR (no ambito dos mddulos de riscos de mercado e de incumprimento pela contraparte). No caso
particular da empresa que calculou a provisdao LAT, tal foi justificado por questdes de tempo. Outro
operador referiu dificuldades na projecédo e calculo dos valores relativos aos fundos de pensdes com
garantia de capital.
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Para além das andlise do impacto global, apresentada no capitulo 3, é importante providenciar
informacdo adicional acerca da distribuicdo do MCR para as diferentes empresas, nomeadamente como
se situa no corredor predefinido (25% a 45% do SCR) e qual o impacto da aplicagdo dos minimos
absolutos estabelecidos.

O grafico que se segue apresenta a distribuicdo, englobando as diferentes empresas, da relagdo entre o
MCR e o SCR.

Gréfico 7.1 — Racio entre o MCR e o SCR - Mercado
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E visivel que o minimo da distribuigdo coincide com 25% do SCR (limite minimo do corredor) sendo
atingido por sete empresas. O limite maximo do corredor é alcangado para o percentil 75%, havendo 12
empresas que atingem este patamar. Contudo, tal ndo corresponde ao maximo da distribuicdo,
existindo seis empresas em que o valor do MCR antes da aplicagdo dos limites minimos absolutos é
inferior a esses limites. Desta forma, o aumento do valor do MCR, necessario para assegurar o
cumprimento dos limites minimos absolutos, faz com que a percentagem do MCR final em relagdo ao
SCR exceda 45% deste ultimo requisito. No caso de uma entidade, o MCR chega mesmo a exceder o SCR,
fixando-se em quase 119% do mesmo.
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O pacote das garantias de longo prazo e medidas de transi¢do abrange as seguintes medidas:

1 matching adjustment

1 volatility adjustment

9 medida de transigdo sobre as taxas de juro sem risco;

medida de transicdo sobre as provisGes técnicas.

No ambito do exercicio, as empresas tiveram a possibilidade de aplicar uma ou mais medidas

consideradas adequadas, desde que fossem cumpridas as condi¢Ges previstas nas especificagcdes

técnicas para a sua aplicagdo.

Grafico 8.1.1 — Nimero de medidas do pacote das garantias de longo prazo e de medidas de transigdo aplicadas
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Do conjunto das 41 empresas (14 Vida, 21 N3do Vida e seis mistas):

9 18 (trés Vida, 11 Ndo Vida e quatro mistas) ndo aplicaram qualquer medida;

9 17 (oito Vida, sete Ndo Vida e duas mistas) aplicaram uma das medidas, sendo que em 15
casos essa medida correspondeu ao volatility adjustmente em dois casos apenas se utilizou a

medida de transicdo sobre as provisGes técnicas;

I Cinco (duas Vida e trés Ndo Vida) aplicaram o volatility adjustmente a medida de transi¢do
sobre as provisGes técnicas;

I Uma recorreu a trés medidas, i.e. o volatility adjustmente as medidas de transi¢do sobre as

taxas de juro sem risco e sobre as provisdes técnicas.
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Refira-se que nenhuma empresa utilizou o matching adjustment

O graéfico 8.1.2, complementa a informagdo providenciada no texto anterior bem como no grafico 8.1.1,
sintetizando a frequéncia de aplicagdo de cada uma das medidas.

Gréfico 8.1.2 — Medidas do pacote das garantias de longo prazo e de medidas de transi¢do aplicadas
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No Grafico 8.1.3, apresenta-se, para o universo de empresas relevante, o impacto global, em termos da
diminuic3o relativa da melhor estimativa, resultante da aplicacdo do volatility adjustmente das medidas
de transicdo. Refira-se que uma empresa foi excluida desta analise por ter apresentado um resultado
anomalo de aumento da melhor estimativa apds a aplicagdo do volatility adjustment

Gréfico 8.1.3 — Diminuigdo relativa da melhor estimativa por aplicagdo do volatility adjustmente das medidas de
transigao
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De modo a avaliar separadamente o impacto da utilizagdo do volatility adjustment considerou-se, para
efeitos de construgdo do gréfico seguinte, a diferenca entre a melhor estimativa calculada com e sem
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esse ajustamento (e sem o efeito de qualquer outra medida), em relagdo a todas as empresas,
independentemente de terem usado uma ou mais medidas. Refira-se que, na grande maioria das
empresas, o ambito de aplicagdo do volatility adjustmentabrangeu todas as responsabilidades.

Gréfico 8.1.4 — Diminuigdo relativa da melhor estimativa por aplicagdo do volatility adjustment
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De uma forma geral, constata-se que a diminuigdo da melhor estimativa, por aplicagdo do volatility
adjustment ndo é muito significativa em termos relativos, embora o peso elevado da melhor estimativa
no balangco das empresas possa significar uma variagdo mais expressiva na posicao de solvéncia.
Provavelmente explicado pela elevada duragcdo das responsabilidades de AT, o impacto é
tendencialmente superior nas empresas Nao Vida, apesar de a dispersdo ser também maior.

De igual modo, procurou-se isolar o efeito da utilizagdo da medida de transicdo sobre as provisGes
técnicas, sendo que neste caso, para as empresas que aplicaram sucessivamente o volatility adjustment
e esta medida de transicdo, a base de comparagdo tomada foi a melhor estimativa ja contendo o efeito
do volatility adjustment
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Gréfico 8.1.5 — Diminuigdo relativa da melhor estimativa por aplicagdo da medida de transi¢do sobre as provisdes
técnicas
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Em termos de média ponderada, o impacto desta medida de transi¢do é bastante semelhante entre os
universos das empresas Vida e Ndo Vida, embora as respetivas distribuicdes apresentem algumas
diferencas.

O Grafico 8.1.6 ilustra a variagdo, em pontos percentuais, do racio de cobertura do SCR por aplicagdo do
volatility adjustmente das medidas de transic3o.

Gréfico 8.1.6 — Variagdo, em pontos percentuais, do racio de cobertura do SCR por aplicagdo do volatility
adjustmente das medidas de transi¢do
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Esta variagdo resulta:

f  em relagdo a todas as empresas, de um aumento dos fundos proprios elegiveis para cobrir o
SCR, em alguns casos igual a diminui¢do do valor da melhor estimativa, noutros inferior.
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I  emrelagdo a algumas empresas (tanto Vida como N&o Vida), de uma redugdo do SCR.

8.2 Respostas ao questionario qualitativo

Em relagdo as medidas no geral, varias empresas referiram que ainda se encontram a analisar a sua
aplicabilidade, enquanto outras indicaram que ndo tencionam utilizar uma ou mais medidas.

Duas empresas Vida referiram que as medidas, de um modo global, ndo trazem impactos materiais no
respetivo balan¢o, pelo que a sua utilizagdo, pelo menos de momento, ndo é considerada relevante.
Uma entidade em particular tem a mesma posi¢do, essencialmente devido ao cardter de muito curto
prazo das suas responsabilidades. Por sua vez, outro operador conclui o mesmo, embora explore a
modalidade de AT.

Quanto ao matching adjustmenta n3o aplicagdo desta medida impossibilitou a recolha de informagdo
quantitativa sobre a mesma no ambito do presente exercicio. Deste modo, ndo foi reportada qualquer
tipo de dados inerentes a ring-fenced fundgor parte de nenhuma empresa, atendendo ao facto de, em
principio, os fundos auténomos existentes no mercado nacional ndo preencherem os critérios que
definem aquilo tipo de fundos. Relembre-se que a aplicacdo do matching adjustmentpressupbée um
tratamento idéntico na determinacdo dos fundos préprios elegiveis e no calculo do SCR, ao previsto no
ambito dos ring-fenced fundsio que se refere as carteiras elegiveis para a utilizagdo do ajustamento
(matching portfoliog.

Em termos qualitativos, foi reportada a dificuldade técnica associada ao calculo do ajustamento, bem
como a exigéncia do tratamento previsto nas especificagGes técnicas, nomeadamente a necessidade de
refletir, na determinagdo do SCR e dos fundos préprios elegiveis, as restricdes a transferéncia de valores
entre diferentes carteiras que apliquem o ajustamento (bem como entre estes e o resto do negdcio da
empresa). Este aspeto foi referido em particular por duas entidades, que concluiram que, face a estas
condicionantes, a aplicagdo do matching adjustmentem beneficios muito limitados.

Esta medida podera ser relevante na avaliagdo das responsabilidades com pensdes de AT, tal como
mencionado por varias empresas.

Uma empresa N3do Vida referiu que a ndo aplicagdo da medida se deveu essencialmente a falta de
tempo e de recursos na resposta ao exercicio. Uma empresa mista indicou que os produtos elegiveis
para aplicacdo do matching adjustmenthdo tém representatividade no respetivo negdcio.

Em termos de preenchimento dos critérios necessdrios para a aplicagdo do matching adjustment
embora dois operadores dos ramos Ndo Vida tenham referido que a ndo aplicagdo se deveu a falta de
preenchimento de alguns critérios para a sua utilizacdo, ndo explicitaram quais. S outras duas
entidades (uma Vida e outra Ndo Vida) mencionaram que existe uma falta de clarificacdo quanto a
elegibilidade de alguns titulos de rendimento varidvel, tendo duvidas acerca da possibilidade de inclusdo
deste tipo de ativos num matching portfolio
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Em termos de agdes e estratégias futuras a desencadear com a proximidade da implementacdo do
Solvéncia Il, e que as entidades identificaram no questionario qualitativo, verificou-se, em primeiro
lugar, que cerca de um tergo das empresas ndo respondeu a esta componente do questiondrio.

Para os operadores que o fizeram, verifica-se alguma heterogeneidade ao nivel do estagio de
maturidade da definicdo de politicas/estratégias futuras, ja que muitas empresas indicaram que ndo
tém previstas alteragdes as politicas ja em curso.

Um nuamero significativo de operadores apresenta alguma indefinicdo ao nivel de estratégia futura,
tendo indicado estar ainda em fase de analise de resultados e de definigdo de politicas.

Dos operadores que apresentam agdes planeadas para o futuro:

A maior parte das agdes previstas sdo ao nivel da politica de investimentos, através de uma maior
adequacdo as regras do regime Solvéncia Il, nomeadamente ao nivel da diversificacdo e
ajustamento a duragdo das responsabilidades;

9 Alguns operadores indicaram também a alteracdo/otimizacdo ao nivel de gestdo dos fundos
proprios, tendo um ndimero mais reduzido indicado alteragdes ao nivel de politicas de subscri¢do ou
tarifagdo.

O gréfico que se segue diz respeito as a¢Oes planeadas especificamente pelas empresas que obtiveram
resultados menos favordveis, i.e.um récio de cobertura do SCR abaixo de 100%. Essas a¢Bes devem visar
a inversao de tal situacdo, de forma a garantir o cumprimento do SCR.

Griéfico 9.1 — AgOes planeadas pelas empresas de seguros para remediar um nivel de cobertura do SCR abaixo de
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As respostas apresentadas sdo consistentes com uma das principais conclusdes do exercicio, mais
concretamente a de que o risco de concentragdo dos investimentos assume um peso substancial no
SCR. Desta forma, a alteragdo da estrutura e/ou composi¢cdo das carteiras de ativos, se focada na
diversificagcdo ao nivel dos emitentes e respetivos grupos econdmicos, ira atuar no sentido da redugdo
do SCR, melhorando o correspondente racio de cobertura.
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