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Sumario

A avaliacdo efetuada com referéncia ao terceiro trimestre de 2018 mostra que a resiliéncia do setor
segurador a materializacdo dos principais riscos que tém vindo a ser identificados permanece, em termos
globais, estavel.

A conjuntura macroecondmica continua a ser avaliada com o nivel de risco médio-alto. No trimestre em
apreco, a divida publica em funcdo do PIB e os niveis de desemprego mantiveram a trajetéria descendente,
e o racio de endividamento dos particulares continuou a diminuir. As perspetivas de normalizacdo da
politica monetaria do BCE, com a reducdo do montante de compras de ativos e a possibilidade de aumento
das taxas de juro de referéncia a partir de meados de 2019, apontam para uma subida muito gradual das
taxas de juro. Merecem ainda destaque as previsdoes de abrandamento do crescimento do PIB em Portugal
e na Area do Euro, assim como os possiveis impactos negativos decorrentes das tensdes politicas
internacionais existentes, onde se inclui, em particular, o Brexit.

No que respeita ao risco de crédito, os prémios de risco e os ratings dos principais emitentes aos quais as
empresas de seguros nacionais se encontram expostas mantiveram-se estaveis, destacando-se a revisdao
em alta, para investment grade, do rating da divida publica portuguesa, concretizada pela Moody's em
outubro de 2018.

Ao nivel dos riscos de mercado, salienta-se um aumento da volatilidade nos mercados obrigacionista e
acionista, refletindo os receios de um cendrio de reavaliacdo abrupta dos prémios de risco. De registar
também a reducdo da exposicao do setor segurador, em termos agregados, aos ativos imobiliarios.

A posicdo de liquidez do setor manteve-se em niveis confortaveis, assistindo-se a um comportamento
generalizado, em particular no segmento de Vida, de cobertura das saidas pelo volume de prémios.

O récio de cobertura do Requisito de Capital de Solvéncia manteve-se, em termos globais, acima dos 180%,
apesar de se terem observado distribuicdes de dividendos em alguns operadores. No entanto, o grau de
dependéncia da deducéo transitéria das provisGes técnicas permanece significativo.

Ao nivel do risco de interligagdes, assistiu-se a um aumento do investimento em divida soberana nacional
em alguns operadores de menor dimensao, sendo ainda notdrio um ligeiro aumento da concentracdo em
ativos do préprio grupo econdmico em algumas empresas.

A producdo de seguro direto do ramo Vida apresentou, em termos homaélogos, um aumento significativo.
Contudo, este aumento resultou, em larga medida, do incremento expressivo da produ¢do de uma
empresa de seguros.

No segmento de Nao Vida, a produc¢do continuou a crescer de forma sustentavel.

Avaliacao dos Riscos Janeiro de 2019

Macroecondmicos

Crédito

Mercado

Liquidez

Rendibilidade e Solvabilidade

InterligagcGes

Especificos Seguros Vida

Especificos Seguros Ndo Vida

!@G@@Qz@@

Legenda:

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

A tendéncia de evolugdo dos riscos (alteragdo nos ultimo trimestre) é representada pelas setas: ascendente — aumento significativo
do risco; inclinada ascendente —aumento do risco; lateral — constante; inclinada descendente — diminuigdo do risco; e descendente
— diminuicdo significativa do risco.
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Avaliacao detalhada por classe de risco

Macroecondmicos

Nivel de risco: Médio-Alto
Tendéncia: Constante

e Manutencdo da tendéncia de abrandamento econdmico a nivel
europeu e nacional (indicador 1.1).

e Manutencdo do comportamento de descida da taxa de desemprego
(indicador 1.2).

e Manutencao da divida publica e do endividamento dos particulares
face ao PIB (indicadores 1.4 e 1.6).

e Aumento da inflacdo em direcdo aos referenciais do BCE (indicador
1.5).

e Ligeiro aumento das taxas de juro de longo prazo (indicador 1.7) e
continuacdo da reducdo do volume de compras de ativos pelo BCE
(indicador 1.8).

Crédito

Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Constante

e Manutencdo do valor dos prémios de risco dos soberanos e dos
emitentes do setor privado financeiro (indicadores 2.1 e 2.2).

e Ligeira deterioracdo da qualidade crediticia da carteira obrigacionista
(indicador 2.4).

Mercado

Nivel de risco: Médio-Baixo
Tendéncia: Ascendente

e Aumento da volatilidade no mercado obrigacionista e acionista
(indicadores 3.1 e 3.2).

e Ligeira contracdo dos precos do mercado imobilidrio nacional,
acompanhada de uma redugdo da exposicdo por parte dos maiores
operadores (indicador 3.3).

Liquidez

Nivel de risco: Baixo
Tendéncia: Constante

e Manutencdo do grau de liquidez dos ativos em carteira (indicador
4.1).
e Melhoria do racio de entradas sobre saidas (indicador 4.2).
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Avaliacao detalhada por classe de risco

Rendibilidade e Solvabilidade ¢ Manutenc¢do do racio de solvabilidade em niveis confortaveis, bem
como da significancia da utilizacdo da medida transitéria relativa as

Nivel de risco: Médio-Baixo provisGes técnicas (indicadores 5.6 e 5.7).

Tendéncia: Constante e Ligeira deterioragdo da qualidade dos fundos préprios em alguns
operadores (indicador 5.8).

Interligacdes e Ligeiro aumento da exposi¢do a titulos de divida soberana portuguesa
e a ativos emitidos pelo setor bancario, por parte dos operadores de

Nivel de risco: Médio-Alto menor dimensao (indicadores 6.1 e 6.2).

Tendéncia: Constante e Subida dos niveis de concentragdo em ativos do mesmo grupo

econdmico em algumas empresas (indicador 6.3).
* Manutengdo dos niveis de concentragcdo por setor de atividade
econdmica (indicador 6.4).

Especificos de Seguros de Vida ¢ Aumento da producdo do ramo Vida, justificado pela evolucdo de um
dos maiores operadores (indicador 7.1).
Nivel de risco: Médio-Alto e Aumento da taxa de sinistralidade nos seguros de vida risco em
Tendéncia: Constante algumas empresas (indicadores 7.2).
e Manutencgdo da taxa de resgates (indicador 7.3).

Especificos de Seguros de Ndo Vida ¢ Manutencdo da tendéncia de crescimento da producdo dos ramos
N3o Vida (indicador 8.1).

Nivel de risco: Alto

Tendéncia: Constante

=)
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1. Riscos Macroecon
1.1 - Crescimento do PIB
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1.2 - Taxa de desemprego
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1. Riscos Macroecondmicos

1.4 - Divida publica em % do PIB
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1.5 - Crescimento de inflagao
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1.6 - Endividamento dos particulares em % do PIB

Portugal Area do Euro

100% 100%
95% 95%

90% 90%
85% \ 85%
80% \\ 80%
75% ~—~—_ 75%

70% 70%
65% 65%
e

60% 60%

55% 55%

50% — 7T 50% ———————
OO A 4 N AN OOTM T T DWW OW ONDNOWO® O O+ 4 N N MMM < - 1D IO O NN O
D T e T e TR e T e TR e T e TR e S o TR e O e TR e O o T e O e T e T e T | L= = I = IR B B B B B I = B B B I B B |
O O O O O O OO 0O 0O OO0 OO OO o o o O O O O O 0O 0O 0O O O O o o o o o o
NNNNNNNNNNNNCNNNQQA NN NANAANNNNACNNNNNRA

N NN N N N N y oo aeasen

[0 Je) B 0.0 BN @) N o0 I @) O .0 T @) WY .0 B ) B 0.0 B @) B 0.0 B @) B . TR @) B .0 B @) } o o o o o o o o

Fonte: Bank for International Settlements



70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%
0%
-10%
-20%
-30%

—

- 8T0C-TT
- 8T0¢-S0
L LT0C-TT
- £T0C-S0
L 9T0C-TT
- 91T0¢-S0
- GT0C-TT
- G10¢2-S0
- Y10C-TT
- ¥10¢-S0

Area do Euro

P

- ET0C-TT
- €10C-S0
L CT0C-TT
- C10¢-S0
- TT10C-TT
- T102-S0
-0T0C-TT

5,0%
4,5%
4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
F 1,0%
0,5%
0,0%

o

1.8 - Estado da politica monetaria do BCE

ré

omicos

N N\ —

N\

s

Area do Euro

£\

0T0¢-S0

- 8T0C-TT
- 810¢-S0
FLT0C-TT
- £102-S0
- 9T0C-TT
- 910¢-S0
FST0C-TT
- ST0¢C-S0
- PT0C-TT
- ¥102-S0
L ET0C-TT
- €T0¢-S0
L CT0C-TT
- C10¢-S0
FTT10C-TT
- T10C-S0
- 0T0C-TT
0T0Z-S0

1.7 - Nivel das taxas swap a 10 anos

1. Riscos Macroecon
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= Variagao no Balango

2.1 - Investimento em obrigac¢des do tesouro

2. Risco de Crédito

Fonte: Bloomberg
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2.2 - Investimento em obr

Fonte: Bloomberg e QRS
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2. Risco de Crédito
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2.3 - Investimento em obr
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3. Risco de Mercado
3.1 - Investimento em obr
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Rendibilidade anualizada dos pregos por m2 das habitagdes em Portugal

Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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4. Risco de Liquidez

4.1 - Racio de liquidez dos ativos
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@ Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
Fonte: QRS

4.2 - Racio de entradas sobre saidas
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® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: Reporte Contabilistico



5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.1 - Rendibilidade dos capitais préprios
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5.2 - Resultado técnico de Vida / PBE
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5.3 - Resultado técnico de Nao Vida / PBE
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5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.4 - Rendimento integral / Capitais proprios
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5.5 - Ativo sobre passivo
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5.6 - Racio de solvéncia
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5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.7 - Racio de solvéncia (excluindo MTPT)
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=Racio de solvéncia do conjunto de operadores de mercado (excluindo MTPT)

Fonte: QRS, ARS

5.8 - Qualidade dos fundos proprios
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6 - Risco de Interligacoes

6.1 - Investimento em divida soberana nacional
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6 - Risco de Interligacoes

6.2 - Investimento em institui¢ées de crédito
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6.3 - Concentragao de ativos - Grupo econémico
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6.4 - Concentragao de ativos - Setor de actividade econdmica
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7 - Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1 - Variagao de prémios brutos emitidos - Vida
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® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil =PBE anualizados

Fonte: Reporte Contabilistico

7.2 - Taxa de sinistralidade de seguros vida risco
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7.3 - Taxa de resgates
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7 - Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.4 - Diferenga entre a rendibilidade dos investimentos e as taxas de juro garantidas
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7.5 - Diferenga entre a duragao dos ativos e a duragao das responsabilidades
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8 - Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.1 - Variacao de prémios brutos emitidos - Ndo Vida
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8 - Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.2 - Taxa de sinistralidade - Nao Vida
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8.3 - Racio combinado - Nao Vida
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8.4 - Variagao relativa do indice de provisionamento de Nao Vida
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