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Nos primeiros meses de 2021, a avaliagdo dos principais riscos do setor segurador nacional
permanece fortemente influenciada pelo impacto da pandemia de COVID-19. Os atrasos na
disponibilizagdo de vacinas no seio da Unido Europeia, paralelamente ao surgimento de novas
estirpes mais infeciosas, criam pressdes adicionais sobre o processo de desconfinamento e
prolongam os impactos negativos sobre a atividade econdmica, o que, ndo obstante alguma
amenizacao, justifica a manutencdo dos riscos macroeconémicos no nivel alto.

A11de marcgo de 2021, 0 Banco Central Europeu reafirmou as medidas acomodaticias de politica
monetaria anunciadas anteriormente. A natureza destas medidas, ainda que fundamental na
manutenc¢do de condi¢des de financiamento favoraveis para os diversos agentes econdmicos,
resulta, numa perspetiva de médio e longo prazo, no prolongamento do ambiente de taxas de
juro muito baixas, com os consequentes desafios sobre a rendibilidade do setor segurador e
do setor dos fundos de pensdes.

A economia portuguesa registou uma nova quebra de atividade no quarto trimestre de 2020
(-6,1%), acima da observada para a area do euro (-4,9%), estimando-se, contudo, para 2021,
uma recuperacao superior a daquela regido. O défice orcamental nacional de 2020 ascendeu
a5,7% do PIB, enquanto a divida publica atingiu 133,6%. No mercado de trabalho, a taxa de
desemprego permaneceu em 6,9% nos dois primeiros meses do ano 2021, antevendo-se uma
deterioragdo nos proximos meses.

Durante o més de margo, observaram-se incrementos da inflagao na Zona Euro e em Portugal
(para1,03% e 0,5%, respetivamente), perspetivando-se, para os proximos meses, a manutencgao
da tendéncia ascendente dos precos.

Em matéria de risco de crédito, o risco de uma eventual reavaliacdo em alta dos prémios de
risco implicitos nos titulos de divida permanece relevante, dada a percecdo de desalinhamento
entre os precos dos ativos financeiros e as variaveis macroeconomicas de base. Neste contexto,
os prémios de risco soberano dos principais paises a que as carteiras de investimento das
empresas de seguros nacionais se encontram expostas prosseguiram, globalmente, a tendéncia
de compressdo. Em simultaneo, os prémios da divida privada financeira e ndo financeira
permaneceram em niveis contidos.

No que respeita aos riscos de mercado, destaca-se o aumento da volatilidade registada nos
mercados obrigacionistas durante o més de fevereiro, refletindo o otimismo em relacdo a
retoma economica e as expectativas de aumento da inflacdo. Contudo, este aumento foi
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revertido parcialmente no més de marco. Ja nos mercados acionistas, observou-se, ainda
que de forma contida, uma redugdo dos respetivos niveis de volatilidade. De destacar ainda
o ligeiro aumento dos niveis de rendibilidade do mercado imobiliario residencial portugués,
apos as corregdes ocorridas no segundo e terceiro trimestres do ano.

Em matéria de liquidez, o grau de liquidez dos ativos detidos pelo setor segurador nacional
permaneceu em niveis confortaveis. Contudo, o racio de entradas sobre saidas registou um
decréscimo adicional no quarto trimestre de 2020, justificando a manutencdo desta categoria
de riscos no nivel medio-baixo. Esta evolugdo negativa permanece relacionada com o ramo
Vida, cujo racio diminuiu 6,7 pontos percentuais face ao trimestre anterior (para 59,6%), em
consequéncia do efeito conjunto de reducdo da producdo (-2,7%) e de aumento dos montantes
pagos (8,2%).

Arendibilidade do setor segurador nacional evoluiu favoravelmente no segundo semestre de
2020, registando-se, face ao ano precedente, um aumento dos resultados liquidos (58,6%)
e dos resultados técnicos (63,1%), evolugdo muito influenciada por dois operadores que
empreenderam medidas extraordinarias de reforco de provisdes em 2019. O crescimento
observado permitiu arevisdo desta categoria de riscos do nivel medio-alto para méedio-baixo.
Paralelamente, os indicadores de solvabilidade mantiveram a trajetoria de recuperacdo,
atingindo-se, no final do ano, um valor do racio global de solvéncia superior ao registado em
2019.

No ambito da exploragdo do ramo Vida, como anteriormente referido, a produgdo global
apresentou uma contracdo face ao trimestre anterior. Em simultaneo, verificou-se umareducao
dataxadesinistralidade dos produtos de seguros vidarisco, enquanto a taxa deresgates dos
produtos financeiros permaneceu globalmente estavel em niveis contidos.

Nos ramos N&o Vida, verificou-se um incremento, ainda que em ritmo de desaceleracdo, do
valor anualizado dos prémios brutos emitidos. Ao nivel da sinistralidade, no quarto trimestre,
observou-se, de forma geral, uma tendéncia de subida, em aproximacao as taxas registadas
no ano precedente, com excecao do seguro Automovel, onde se verificou nova descida.
Finalmente, o {ndice de provisionamento do ramo Doenca registou uma quebra significativa
apos o aumento verificado no trimestre anterior. Nos restantes segmentos principais Nao
Vida assistiu-se a uma ligeira reducao do nivel de provisionamento, por efeito da evolugao
de alguns operadores de maior dimensao.
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Quadro1

Avaliacao dos Riscos

jul out jan abr

Riscos 2020 2020 2021 2021 Tendéncia
Macroecondmicos . . . . N
Crédito

Mercado .
Liquidez .

Rendibilidade e Solvabilidade

InterligacSes .

Especificos Seguros Vida .

]
]
Especificos Seguros Nao Vida . . . . %

O nivel dos riscos é representado pelas cores: vermelho - alto; laranja - médio-alto; amarelo - médio-baixo; e verde - baixo.
Atendéncia de evolugdo dos riscos refere-se a alteragdo face ao tltimo trimestre e é representada pelas setas: ascendente - aumento significativo
do risco; inclinada ascendente - aumento do risco; lateral - constante; inclinada descendente - diminuic&do do risco; e descendente - diminuigdo
significativa dorisco.
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Quadro 2

Quadro 3

Avaliacao detalhada por classe de risco

Nivel de risco:
Alto

Tendéncia:
Inclinada descendente

N

No quarto trimestre de 2020 registaram-se novas quebras homélogas do PIB da Areado
Euro e de Portugal (-4,9% e -6,1%), mantendo-se as expectativas de retoma da atividade
econdmica em 2021 (indicadores 1.1PT e 11 EU).

Ataxa de desemprego nacional manteve-se em 6,9% nos dois primeiros meses do ano,
enquanto as estimativas para o final de 2021 foram revistas em baixa para 7,9% (indicador
12PT).

Em Portugal, o défice orcamental para 2020 fixou-se em 5,7% e a divida publica atingiu
133,6% do PIB (indicadores 1.3 PTe 1.4 PT).

No més de mar¢o, observou-se alguma recuperacdo da inflagdo, quer para a area do
Euro, quer para Portugal (para1,03% e 0,5%, respetivamente), perspetivando-se, para
o0s proximos quatro trimestres, amanutengdo da tendéncia ascendente dos precos
(indicadores1.5PT e 1.5EU).

No més de fevereiro observou-se uma ligeira subida das taxas swap do euro. Esta tendéncia
atenuou-se no més de margo, ainda que com alguma volatilidade (indicador 1.7).

Nivel de risco:
Médio-Baixo

Tendéncia:
Constante

Os prémios de risco da divida publica prosseguiram, globalmente, a tendéncia de
compressao. Em paralelo, constatou-se a continuidade do decréscimo da exposi¢do do
setor segurador nacional as obrigagdes do tesouro (indicador 2.1).

Os prémios de risco da divida privada, financeira e ndo financeira, permaneceram em niveis
contidos (indicadores 2.2 e 2.3).

A carteira obrigacionista detida pelo setor segurador nacional manteve um nivel global de
qualidade crediticia estavel, entre os patamares A e BBB (indicador 2.4).

Avaliacdo detalhada por classe de risco



Quadro 4

Quadro 5

Quadro 6

Nivel de risco:
Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

Ao longo do més de fevereiro, verificou-se um aumento da volatilidade do mercado
obrigacionista, situagdo que se reverteu, parcialmente, em margo (indicador 3.1).

Nos mercados acionistas, observou-se uma redugdo, ainda que pouco significativa, dos
respetivos niveis de volatilidade (indicador 3.2).

No mercado imobiliario residencial portugués, verificou-se um ligeiro aumento dos niveis
de rendibilidade, apds a corre¢do ocorrida no segundo e terceiro trimestres do ano de
2020 (indicador 3.3).

Nivel de risco: Oracio de liquidez dos ativos manteve-se estavel relativamente ao trimestre anterior
Médio-Baixo (indicador 4.1).
Tendéncia:

Constante Orécio de entradas sobre saldas, apurado para o ramo Vida, manteve uma tendéncia
decrescente, fixando-se em 59,6%, menos 6,7 pontos percentuais que no terceiro trimestre
de 2020. Por sua vez, para os ramos N&o Vida, a evolugao foi contraria, verificando-se um
aumento de 2,3 pontos percentuais, para 176,9% (indicador 4.2).

No final de 2020, o resultado liquido global (provisorio) das empresas de seguros nacionais
registou um crescimento homdlogo de 58,6%, que se encontra, contudo, significativamente
influenciado pela evolugdo registada em dois operadores, decorrente de medidas de
reforgo extraordinario de provisdes em 2019 - expurgando a informac&o destas duas
entidades, a variagdo do resultado seria de 12% (indicador 5.1)
Nivel de risco: o '

Médio-Baixo Oresultado técnico global registou um aumento de 63,1% em 2020, face ao ano precedente.

Este crescimento foi mais pronunciado no conjunto dos ramos N&o Vida (77,9%), como
Ancia- ramo Vida a apresentar também uma evolucdo positiva (49,3%) (indicadores 5.3 e 5.2).
Tendéncia: P Gaop

Inclinada descendente

Orécio global entre o ativo e o passivo fixou-se em112,3% no quarto trimestre de 2020,
mais 1,2 pontos percentuais que no periodo homdlogo (indicador 5.5).

O racio global de solvéncia apresentou, no final de 2020, um valor de 180%, recuperando na
sua totalidade o valor registado no final do ano transato (indicador 5.6).

Painel de Riscos do Setor Segurador



Quadro 7

Quadro 8

Quadro 9

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

A exposicao global das empresas de seguros a divida soberana nacional permaneceu
estavel no quarto trimestre do ano (indicador 6.1).

O nivel de concentragdo ao setor bancario permaneceu semelhante ao registado no
trimestre anterior, ainda que se tenha observado uma evolugdo bastante heterogénea entre
operadores (indicador 6.2).

A concentracdo por setor de atividade diminuiu ligeiramente no Ultimo trimestre de 2020,
enquanto a concentragdo por grupo emitente permaneceu estavel (indicadores 6.4 e 6.3).

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

Entre setembro e dezembro de 2020, o valor anualizado dos prémios brutos emitidos do
ramo Vida diminuiu 2,7%, o que representa uma desaceleragdo do decréscimo observado
no trimestre anterior, explicada pela evolugdo positiva de uma empresa de seguros com
elevadarepresentatividade neste ramo (indicador 7.1).

Ataxa de sinistralidade dos seguros vida risco diminuiu 6,1 pontos percentuais ao longo de
2020, para 35,1% (indicador 7.2).

Ataxa de resgates dos produtos financeiros fixou-se em 6,6%, valor semelhante ao
observado no trimestre anterior (indicador 7.3).

Nivel de risco:

Médio-Alto

Tendéncia:
Constante

%

No conjunto de ramos N&o Vida, verificou-se a continuidade da tendéncia de desaceleracdo
da produgdo, com um incremento de magnitude comedida do valor anualizado dos prémios
brutos emitidos (indicador 8.1).

Ataxa de sinistralidade anualizada, corrigida pela taxa de cedéncia de resseguro,
permaneceu globalmente estavel nos principais ramos N&o Vida, com exce¢do do segmento
Automovel, onde se verificou uma descida deste indicador no quarto trimestre do ano
(indicadores 8.2).

Nos principais ramos N&o Vida, o racio de despesas bruto de resseguro anualizado
manteve-se estavel face ao trimestre anterior (indicadores 8.3).

O indice de provisionamento do ramo Doenca registou uma quebra pronunciada apds o
aumento verificado no trimestre anterior (indicador 8.4 DOE). Nos restantes principais
segmentos Ndo Vida, assistiu-se auma ligeira redugdo do nivel de provisionamento, por efeito
daevolugdo de alguns operadores de maior dimensao (indicadores 8.4 AUTO, 8.4 AT e 8.4 10D).

Avaliacdo detalhada por classe de risco
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Evolucdo do PIB

1.1

-+ Projeg@es para os proximos 4 trimestres

== Varia¢do Homédloga do PIB

-+ ProjegBes para os proximos 4 trimestres

== \/ariacdo Homéloga do PIB

{ir4rd|
1¢0Z-90
0coe-z1
0¢0z-90
6l0z-2lL
610Z-90
810¢-¢l
8102-90
£10z-21L
£102-90
910¢-z1L
910Z-90
sloz-zL
S10Z-90
yloz-el
¥102-90
€loz-zL
€102-90
cloz-a1
Zloz-90
1o r4rd]

{ir4rd|
1202-90
0coz-zL
0¢0z-90
6l0z-L
6102-90
810¢-¢l
8102-90
£10z-21
£10Z-90
oloz-zL
910Z-90
sloz-zL
S10Z-90
yloz-al
¥102-90
€loz-z1
€10Z-90
cloz-z1
Zloz-90
l10z-c1

Fonte: Bloommberg

Taxa de desemprego
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1.3. Défice publico em % do PIB

=== EUBDPORT Index == EUBDEU27 Index
-+ Estimativas -+ Estimativas

mn
o
)
&
'
(]
Fonte: Eurostat, Bloomberg e INE
r . r .
1.4. Divida publica em % do PIB
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Fonte: Banco de Portugal, International Monetary Fund e INE Fonte: Bank for International Settlements e European Central Bank
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Variacao do IHPC

1.5.

== \/ariagdo Homoéloga do IHPC
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1.7.  Nivel das taxas swap a10 anos

Area do Euro
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Fonte: Bloomberg
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Risco de Crédito
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oes do tesouro
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3. Risco de Mercado
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14

lario

Investimento em imobil

3.3.

15%

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
— Rendibilidade anualizada dos precos por m2 das habitac¢des em Portugal
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4. Riscode Liquidez

Racio de liquidez dos ativos

4.1.
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Racio de entradas sobre saidas

4.2.
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Grafico18

Grafico19

5. Risco de Rendibilidade e Solvabilidade

5.1. Rendibilidade dos capitais préprios

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: Reporte Contabilistico

5.2. Resultado técnico de Vida / PBE

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: Reporte Contabilistico
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5.3. Resultado técnico de N3o Vida / PBE

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

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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5.7. Récio de solvéncia (excluindo MTPT)

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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5.8. Qualidade dos fundos proprios

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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Grafico 26

Grafico 27

6. Risco de Interligacoes

6.1. Investimento em divida soberana nacional

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: QRS

6.2. Investimento em instituicGes de crédito

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: QRS
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Concentracdo de ativos - Grupo econdmico

6.3.

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

25% -

20% -

o

(e

” ”

®

L ”

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

, ,

X R X
o n o
=}

8z 03819

¥1-020¢

€1-0c0C

Zl1-0coc

11-020¢

¥1-610C

€1-610¢

Z1-610C

L1-610C

¥1-810C

€1-810C

Z1-810¢

11-810C

¥1-£10C

€1-£10C

[dalir4

L1-210C

¥1-910C

€1-910¢

Z1-910¢

L1-910¢

Fonte: QRS

omica

y

Concentracao de ativos - Setor de atividade econ

6.4.

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

50% -

40%

‘.o --e

0%
0%

62 034219

¥1-020¢

€1-0¢0c

¢1-0coc

11-020¢

¥1-610C

€1-610¢

Zl1-610¢

11-610C

¥1-810C

€1-810C

Z1-810¢

11-810C

¥1-£10C

€1-£10C

¢1-£10C

L1-£10C

¥1-910C

€1-910¢

Zl1-910¢

11-910C

Fonte: QRS

Painel de Riscos do Setor Segurador

R

30



Grafico 30

Grafico 31

7. Riscos Especificos de Seguros de Vida

7.1.  Variacdes de prémios brutos emitidos - Vida
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7.2. Taxade sinistralidade de seguros vida risco

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: Reporte Contabilistico
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7.3. Taxaderesgates

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Grafico 32

Fonte: Reporte Contabilistico

7.4. Diferenca entre arendibilidade dos investimentos e as taxas de

juro garantidas
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Grafico 34

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

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil

Fonte: QRS e ARS
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8. Riscos Especificos de Seguros de Nao Vida

8.1. Variacdes de prémios brutos emitidos - Nao Vida
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8.2. AT - Taxa de sinistralidade anualizada corrigida da taxa de cedéncia
de resseguro - Acidentes de Trabalho*
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“Soma da taxa de sinistralidade com o racio da diferenca entre os custos com sinistros e os prémios de resseguro
cedido sobre os prémios adquiridos.
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Grafico37

Grafico 38

8.2. DOE - Taxa de sinistralidade anualizada corrigida da taxa de
cedéncia de resseguro - Doenca*

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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8.2. AUT - Taxa de sinistralidade anualizada corrigida da taxa de
cedéncia de resseguro - Automavel*
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“Soma da taxa de sinistralidade com o racio da diferenca entre os custos com sinistros e os prémios de resseguro
cedido sobre os prémios adquiridos.
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8.2. 10D - Taxa de sinistralidade anualizada corrigida da taxa de
cedéncia de resseguro - Incéndio e Outros Danos*
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8.3. AT -Racio Despesas - Acidentes de Trabalho

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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“Soma da taxa de sinistralidade com o racio da diferenca entre os custos com sinistros e os prémios de resseguro
cedido sobre os prémios adquiridos.
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DOE - Racio Despesas - Doenca

8.3.
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8.3. 10D - Racio Despesas - Incéndios e outros danos

® Distribui¢do: mediana, intervalo interquartil
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8.4. AT -Variacao relativa do indice de provisionamento
- Acidentes de Trabalho

® Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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Grafico 45
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8.4. DOE - Variacao relativa do indice de provisionamento - Doenca

® Distribuicdo: mediana, intervalo interquartil
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8.4. AUT - Variacao relativa do indice de provisionamento
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8.4. 10D - Variacao relativa do indice de provisionamento
- Incéndios e outros danos

© Distribuigdo: mediana, intervalo interquartil
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