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REsumMoO

Portugal encontra-se situado numa zona propensa a atividade sismica, chegando a
assistir, no passado, a sismos de elevada intensidade que se refletiram em danos materiais
e humanos bastante consideraveis. Este tipo de eventos tem a capacidade de causar perdas
a escala do Produto Interno Bruto (PIB) nacional, dificeis de recuperar, se forem exclusi-
vamente suportadas pela populagdo e, em tltimo recurso, pelo Estado. Para colmatar esta
necessidade, surge a industria seguradora para externalizar o risco de perdas potenciais
provenientes de Fenémenos Sismicos (FS) para entidades privadas. A gestdo do risco
sismico é uma preocupacao presente desde hd muito, ja em 2002 e em 2007 a Autoridade
de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes (ASF) avaliou a exposi¢do do mercado
segurador nacional ao risco sismico e, em paralelo, um grupo de trabalho criado pelo
Governo, com representantes da ASF e da Associa¢do Portuguesa de Seguradores (APS),
desenvolveu uma proposta para a criagdo de um sistema de protecao contra catédstrofes.
Os trabalhos subsequentes, realizados com base nessa proposta, ndo foram, contudo, além
de uma consulta puiblica de um anteprojeto de diploma legal. Este estudo surge com o
intuito de atualizar vérios indicadores de modo a quantificar a exposi¢do atual do mer-
cado segurador portugués a FS, introduzindo, paralelamente, uma andlise a estrutura de
resseguro onde assenta a capacidade do mercado em aceitar este tipo de risco. O estudo
refletiu uma evolugdo do mercado na cobertura deste risco desde 2007. Um dos grandes
problemas na gestdo deste risco é o comprometimento do mutualismo motivado pela
baixa adesdo e pela selecdo adversa da sua subscrigao, havendo uma concentragdo subs-
tancialmente superior de cobertura nas zonas de maior risco. Os dados atuais vém sugerir
uma melhoria no que concerne a selegdo adversa do risco face aos estudos anteriores.
Estimou-se que no universo de fogos habitacionais seguros no grupo de ramos Incéndio e
Outros Danos (IOD), apenas 34.5% (tabela 3.5) usufrui de cobertura de FS e que, em geral,
apenas cerca de 19% (tabela 3.10) de todo o parque habitacional portugués esta coberto
contra eventos sismicos. Concluiu-se ainda que, em termos de somas seguras, o protection
gap, no segmento de Habitagdo se aproxima dos 75% para a cobertura de FS (tabela 3.11).
Procurou-se estimar ainda a elasticidade dos indicadores de cobertura principais, em
fungdo da taxa de cobertura de FS restrita ao grupo de apolices com credor hipotecério
como beneficidrio, na qual se prevé que, para cada ponto percentual que essa taxa aumente,
as taxas de penetracao de FS em IOD e de cobertura de FS no parque habitacional subam
em cerca de 0.42pp e 0.23pp, respetivamente (tabela 3.25).
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Avaliou-se ainda o impacto econémico proveniente da ocorréncia de dois cenarios de
eventos sismicos, com caracteristicas semelhantes aos de 1909 e 1755. Para o primeiro, os
resultados apontam para que a perda total se situe entre 1.2 mil milhdes e 5.1 mil milhdes
de euros, sendo que a componente, desse custo, afeta a populacdo sem cobertura de FS
dever-se-a aproximar de um valor entre 0.9 e 3.9 mil milhdes de euros (tabela 3.13). No
segundo, o cendrio mais gravoso, aponta para um total de danos causados pelo evento
na ordem dos 34 mil milhdes de euros, sendo que 25 mil milhdes de euros (11% do PIB
nacional) deverdo ficar a cargo dos proprietérios, por falta de cobertura de FS (tabela 3.20).
Para ambos os cendrios foi estimado ainda o possivel impacto direto no setor bancério
(tabelas 3.15 e 3.21) e o efeito do resseguro nas responsabilidades das seguradoras (tabelas
3.17,3.19 € 3.23).

Palavras-chave: Fendmenos Sismicos, Risco Sismico, Modalidades de Incéndio e Multir-
riscos, Protection Gap
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ABSTRACT

Portugal is located in an area prone to seismic activity and has experienced high-
intensity earthquakes in the past, resulting in considerable material and human damage.
This type of event has the capacity to cause losses at the level of the national Gross
Domestic Product. It will be difficult to recover from these losses, if they are supported
exclusively by the population and, as a last resource, by the State. To respond to this need,
the insurance industry is able to externalise the risk of potential losses from earthquakes to
private entities. Seismic risk management has been a concern for a long time. Seismic risk
management has long been a concern. Back in 2002 and 2007 the Supervisory Authority of
Insurance and Pension Funds (ASF) assessed the market’s the national insurance market’s
exposure to seismic risk and, at the same time, a work group set up by the government,
with representatives from ASF and the Portuguese Insurers Association (APS), developed
a proposal for the creation of a catastrophe protection system. The subsequent work carried
out upon the basis of this proposal, however, went no further than a public consultation of
a preliminary draft of the law. This study has a similar purpose, with the aim of updating
indicators that can be used to quantify the Portuguese insurance market’s current exposure
to earthquake risk, while introducing an analysis of the reinsurance structure on which
the market’s capacity to accept this type of risk is based. The study reflects the market’s
evolution in covering this risk since 2007. One of the major problems in managing this risk
is the failure of mutualisation due to low adherence and adverse selection of subscriptions,
with a substantially higher concentration of cover in areas of highest risk. The current
data suggests an improvement in adverse risk selection compared to previous studies. It
was estimated that only 34.5% (table 3.5) of all dwellings insured under the Fire and Other
Damage LoB are covered against seismic risk and that, in general, only around 19% (table
3.10) of the entire Portuguese housing stock is covered against seismic events. It was also
concluded that, in terms of sums insured, the protection gap in the Housing segment is
close to 75% for earthquake risk cover (table 3.11). The elasticity of the main coverage
indicators was estimated, as a function of the seismic risk coverage rate restricted to the
group of policies with the mortgage creditor as the beneficiary. For each percentage point
increase in the rate, it was estimated that the seismic risk penetration rates in Fire and
Other Damage Insurance and the seismic risk coverage rates in the housing stock would

increase by around 0.42pp and 0.23pp, respectively (table 3.25).

Furthermore, it was assessed the economic impact of the occurrence of two seismic
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event scenarios, with characteristics similar to the historic earthquakes of 1909 and 1755.
For the first scenario, the results suggest that the total loss will be between 1.2 and 5.1
billion euros, with the component bared by the population likely to be between 0.9 and
3.9 billion euros (table 3.13). For the second and worse scenario, the total damage caused
is estimated to be around 34 billion euros, 25 billion euros (11 per cent of national GDP)
of which will have to be taken up by homeowners due to the lack of cover for seismic
phenomena (table 3.20). For both scenarios, the possible direct impact on the banking
sector (tables 3.15 and 3.21) and the effect of reinsurance on insurers’ liabilities (tables 3.17,

3.19 and 3.23) were also estimated.

Keywords: Seismic Phenomena, Seismic Risk, Fire and Multi-Risk Insurance, Protection
Gap
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Loan to Value

protection gap

mutualismo

Resultado financeiro

Resultado técnico

solvéncia

GLOSSARIO

Proporcdo do capital em divida para o financiamento de um
imével face ao valor do seu colateral. (pp. xvii, 49)

Proporcédo de perdas ndo protegidas face as perdas totais decor-
rentes da materializagdo de um determinado risco ou evento [2].
(pp. vi, xiv, xv, 2, 41,42, 46,47, 52, 53, 55, 63, 64)

Na prética, numa perspetiva de seguros, o mutualismo significa
que num universo alargado de segurados que subscrevem um
determinado risco, todos pagardo um "pequeno” prémio para
que a seguradora seja capaz de indemnizar perdas elevadas que

aconteceram apenas para alguns. (pp. 2, 10, 18)

Resultado da atividade financeira da empresa de seguros, que se
obtém pelos rendimentos financeiros liquidos provenientes dos
seus ativos financeiros. (p. 18)

No contexto de seguros, resume-se a diferenca entre os prémios
recebidos e o custo com os sinistros somados ao valor das des-
pesas decorrentes dos mesmos. Neste cdlculo devem ser devem
ser incluidas as comissdes, os gastos de administracdo, os pré-
mios cedidos ao resseguro, as comissoes recebidas do resseguro,
o valor dos sinistros pagos pelo resseguro e os recuperaveis de res-
seguro, bem como resultados financeiros diretamente imputaveis

ao negocio segurador. (pp. xii, 18)

Em geral, uma seguradora estd solvente se os seus ativos supera-
rem as suas responsabilidades. Num mercado regulado onde o
supervisor impde requisitos minimos de capital, a solvéncia duma
seguradora dé-se quando os ativos excedem as responsabilidades
acrescidas duma certa margem minima regulatoria (ver mais em

[3]). (p.2)
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APS Associagao Portuguesa de Seguradores (pp. vi, viii, 3)
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17,18, 25,43, 60, 62, 66—68)
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CariTUuLO

INTRODUCAO

1.1 Contexto

Este projeto foi desenvolvido em ambiente empresarial na (ASF)! com o objetivo de
avaliar a exposigdo do mercado portugués a cobertura do risco sismico.

Um dos papéis fundamentais da ASF, enquanto supervisor, é monitorizar a esta-
bilidade financeira do mercado de seguros (e resseguros) e de fundos de pensdes e,
consequentemente, a estabilidade social da populagéo.

Em geral, por defini¢do, todo e qualquer tipo de risco que induza a um potencial
efeito sistémico, podera colocar em causa a estabilidade econémica e social de uma nagéo.
Eventos muito tipicos que podem retratar riscos com tal potencial sdo, por exemplo, o
caso dos riscos relacionados com catéstrofes naturais.

No contexto de catastrofe, embora esta careca de uma defini¢do univoca e universal,
O. Moréteau [4] propde, duma forma clara e intuitiva, que se trata de "um acontecimento
de frequéncia reduzida e de origem natural ou humana que abale as estruturas sociais,
econdémicas e/ou ambientais existentes e tenha o potencial para causar perdas humanas
e/ou financeiras muito significativas". Centrando o foco nos eventos de origem natural,
as catastrofes podem ter origem em fendmenos vulcanicos, meteorolégicos, atmosféricos
e, o verdadeiro alvo desde trabalho, sismicos [5].

Os riscos desta natureza destacam-se assim por duas caracteristicas muito evidentes:

* A baixa frequéncia - que coloca em causa a aplicabilidade da lei dos grandes

numeros, a teoria probabilistica que suporta a formulagdo atuarial tradicional dada

ISupervisor e regulador do mercado portugués de seguros e fundos de pensdes, até 2015 designado
por Instituto de Seguros de Portugal (ISP). Por simplificagdo de linguagem, em todas as referéncias a esta
institui¢do, independentemente da data de incidéncia, usar-se-a a designagéo atual.
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a inexisténcia duma quantidade de dados que permita uma andlise convencional,

estatisticamente, robusta.

¢ Elevado potencial destrutivo - uma amplitude destrutiva capaz de abalar a economia

de um pais.

Embora a existéncia de produtos de seguros que cubram estes fendmenos seja uma
necessidade, acima de tudo, social, a indtstria de seguros depende do lucro e da sua
estabilidade financeira para a sua existéncia, tal como todas as industrias. A dificuldade
de produgdo de modelos probabilisticamente fidveis, e a grande amplitude destrutiva,
surge, nesta perspetiva, como um derradeiro desafio para o pricing, por forma a que ndo
se exijam prémios dificilmente suportaveis pelos segurados e que ao mesmo tempo se
garanta a solvéncia da institui¢do em caso de sinistro.

Além do acima referido, a cobertura destes riscos pode ndo ser de natureza obrigatéria
(e.g em Portugal, onde é facultativa) o que fomenta a que a sua subscrigdo se foque mais
em zonas geograficas de maior propensdo de ocorréncia (menor diversificagdo) forgando
a que, em caso de catastrofe, a tendéncia seja a de uma avalanche de indemnizag¢des em
simultaneo, eliminando o mutualismo - principio base da atividade seguradora.

Em tese, se ndo houver uma catastrofe a seguradora arrecada a totalidade dos prémios,
no entanto, se a mesma ocorrer, uma grande parte das apdlices de seguro serd acionada, e
a industria seguradora ndo lida facilmente com estes casos do tudo ou nada [5].

A atividade resseguradora surge como um auxilio nesta matéria, para as seguradoras
conseguirem externalizar o risco, ou pelo menos parte dele, que tém dificuldade em
diversificar e em suportar.

No entanto, dada nado s6 a capacidade, necessariamente, limitada das coberturas de
risco (seja por parte das seguradoras como das resseguradoras), bem como a baixa subscri-
¢do ja referida, poder-se-do verificar niveis de protection gap potencialmente indesejaveis.
Desde a crise financeira do subprime que os 6rgaos de soberania e supervisdo de seguros e
fundos de pensdes tém, em geral, intensificado a vigilancia no setor, procurando perceber o
potencial sistémico da inddstria seguradora e resseguradora, para tentar evitar catastrofes
financeiras semelhantes a escala das ocorridas com origem bancéria.

Estudos realizados e publicados pela Associagdo Internacional de Supervisores de
Seguros (IAIS) [6, 7] no pds-subrime sugerem uma aparente solidez do setor apés uma
andlise de stress severa feita ao mercado, concluindo que mesmo com a maior catastrofe
das ultimas décadas e com um colapso dos mercados financeiros semelhante a 2008 o
mercado (res)segurador dever-se-ia manter, embora naturalmente abalado, firme e sem
motivar contagios negativos. A questdo prende-se assim, ndo numa perspetiva global mas
sim a niveis nacionais. Mesmo na crenca da solidez do mercado, a existéncia de elevados
niveis de protection gap poderdo levar a que certos fendmenos naturais, e.g. tornados ou
sismos, desencadeiem graves crises sociais e econémicas a uma nagao, pela insuficiéncia
de cobertura.
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1.2 Motivacao

No caso de Portugal, o seu territério estd exposto a diversos riscos de natureza ca-
tastrofica, onde de entre todos se destaca, particularmente, o sismico. A sua localiza¢do
geografica padece da proximidade a duas placas tecténicas (Euro-Asiatica e Africana na
chamada fratura Acores-Gibraltar) e em particular do facto dos Agores marcarem fron-
teira entre trés placas em simultaneo (Euro-Asiatica, Africana e Americana). Esta heranca
geoldgica resulta numa inquestiondvel exposicdo a eventos sismicos.

Os relatos histéricos dos grandes terramotos [8] a que Portugal ja assistiu evidenciam
o potencial destes eventos no seu territério e o desenvolvimento da ciéncia indica que o
passado repetir-se-4, s6 ndo se prevé quando. Mesmo perante esta expectativa, a prevengao
para eventos sismicos, embora tenha evoluido nas tdltimas décadas, ndo tem vindo a
merecer o devido destaque. No caso da construgao, a lei atual em vigor sobre construgao
antissismica data de 1983, e a percegdo publica é que carece duma fiscalizagdo mais eficaz.
A par disto, a prépria disposi¢do da populacdo pelo territério nacional concentra-se, em
grande parte, em zonas de maior probabilidade de ocorréncia de um sismo. Todos estes
factos contribuem para que o indicio de que a populagdo portuguesa esteja exposta a um
nivel de risco sismico consideravel seja algo incontorndvel.

Contudo, embora a l6gica favorega a existéncia de medidas e comportamentos adequa-
dos a prevengdo e mitigagdo deste risco, a ciéncia social explica que fenémenos de baixa
frequéncia conduzem ao que Freundenburg denomina de «atrofia da vigilancia», que se
traduz em "... desinvestimentos, mais ou menos prolongados no tempo, no dominio do
controlo e da seguranca, suscitando a perpetuagdo de 4reas da atividade humana pouco
reguladas ou carentes de sistemas de regras e, por isso, sujeitas a a¢des ad hoc ou, até
mesmo, a ina¢do.» [9].

Existe por isso a necessidade premente de ultrapassar esta ina¢do e criar mecanismos
de mitigagdo deste risco. Nas tltimas décadas tém vindo a ser produzidos estudos,
particularmente por parte da ASF (e.g. 2002 [10] e novamente em 2007 [11]), ou ainda
estudos de natureza mais cientifica por parte do Laboratério Nacional de Engenharia Civil
(LNEC)). Sendo de salientar, a iniciativa governamental em 2006 com a criagdo de um
grupo de trabalho tutelado pelo Ministério das Finangas e da Administracdo Publica que,
constituido também por representantes da ASF e da APS, resultou na proposta de criagdo
de um fundo sismico em 2010 [12]. No entanto, dado o elevado impacto social deste tema
e pelo facto de, qualquer solugdo que venha a vencer, ter de incluir o Estado, é crucial que
haja vontade politica para que se concretize. Infelizmente, a crise em que Portugal se viu
cair ap6s o subprime fez com que o assunto estagnasse durante mais de uma década. Mais
recentemente, na sequéncia do sismo ocorrido na Turquia e na Siria no dia 6 de fevereiro
do presente ano, reacendeu-se a importancia desta temética e, nesse sentido, a ASF tem
vindo a atualizar os estudos anteriores.

Neste contexto, o setor segurador e o Estado tém, em conjunto, um papel fulcral na

criagdo de condigdes para que em caso de um sismo, Portugal, como um todo, esteja pronto

3
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para uma resposta cabal na recuperagdo financeira do pais contribuindo assim para a
estabilidade social.

1.3 Objetivos

Esta investigacdo tem como principais objetivos uma andlise profunda da exposigdo
do mercado portugués segurador ao risco sismico, passando por uma anélise quantitativa
muito detalhada, avaliando simultaneamente as estruturas de resseguro. O seu objetivo
principal é criar a base para desenvolvimentos futuros, como por exemplo, contribuir
para a revisdo da proposta de um modelo de protecdo de catastrofes, nomeadamente,
de eventos sismicos. Neste sentido, foi necessaria uma recolha de informagdo massiva,
que obrigou ao desenvolvimento de software no ambito de ciéncia de dados, abrangendo
desde a validagdo da qualidade dos dados, passando pelo seu tratamento e culminando

na extragdo de resultados.

1.4 Estrutura

O relatério dividir-se-4 em trés vertentes principais, consecutivas. Numa primeira,
apresentar-se-a o estado da arte no tema da cobertura de fenémenos sismicos pelo mercado
segurador portugués. Comecando pelo enquadramento do mercado segurador portugués,
direcionando a andlise para o segmento especifico que é responsével pela cobertura destes
fenémenos, o grupo de ramos de IOD. Com base em dados publicados pela ASF procurar-
se-4 demonstrar a importancia do resseguro no contexto de cobertura de grandes riscos.
Por sua vez, proceder-se-4 a uma contextualizacdo rigorosa dos conceitos fundamentais
da teoria do resseguro essenciais para a realizagdo do estudo. Em suma, é apresentado
ainda que de forma resumida, um conjunto de resultados considerados mais pertinentes
do dltimo estudo tornado ptblico neste tema [11], culminando numa breve exposi¢do da
consulta publica feita em 2010, que tinha por objetivo a criacdo de um sistema nacional
de cobertura de fenémenos sismicos [12], o qual ndo se chegou a concretizar.

Na segunda parte, comeca-se por descrever todo o processo de recolha de dados (e.g,
a sua estrutura, o processo de validagao, etc.) e o seu tratamento. De seguida, procede-se a
uma andlise preliminar dos dados que permitiu estimar alguns indicadores de cobertura
de FS, avancando para uma exposi¢do do mercado ao risco sismico (por zonas e por
entidades). Posto isto, descreve-se a estrutura de resseguro que cobre a carteira de Incéndio
e Multirriscos com cobertura de FS em Portugal, identificando os esquemas mais comuns.
Ap6s toda esta andlise de cobertura, procurou-se avaliar a capacidade da cobertura atual
face a dois eventos semelhantes aos sismos de 1909 e de 1755, respetivamente, concluindo
o efeito da falta de cobertura na populacdo. Por fim, estimou-se a influéncia/efeito das
estratégias de concessdo de crédito nas taxas de penetracdo da cobertura de FS no ramo

IOD e de cobertura de FS no parque habitacional portugués.

4
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Na udltima seccdo, faz-se uma andlise critica, referenciando algumas medidas que
se considera uma continuac¢do natural, e necessdria, deste trabalho, e ainda algumas
debilidades detetadas para este tipo de estudos em Portugal, apontando, por fim, possiveis
desafios futuros.
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REVISAO DE LITERATURA

2.1 Risco Sismico - breve enquadramento

M. Erdik, num artigo sobre a avaliagdo do risco sismico numa perspetiva da industria
seguradora [13], refere que segundo a terminologia United Nations International Strategy
for Disaster Reduction (UNISDR)?, o conceito de "risco" se define como uma combinagao
entre a probabilidade de um evento se suceder e os respetivos efeitos negativos que essa
acdo pode originar. Por sua vez, a "gestao do risco", pode ser descrita como a metodologia
para determinar a natureza e a extensdo do risco por meio de uma andlise dos seu perigos
potenciais e avaliando as condi¢ées de vulnerabilidade existentes que, em conjunto, podem
impactar negativamente na sociedade.

Segundo o mesmo autor, M. Erdik, o risco sismico pode ser definido como a perda
econdmica e social provavel consequente de um terramoto que possa ocorrer num periodo
de tempo e zona especificos. Este tipo de avaliagdo baseia-se em modelos probabilisticos
de catastrofes, que ndo serdo alvo de estudo neste relatério. No entanto, a ideia sobre a
qual assenta este tipo de avaliacdo pode ser um bom auxilio a um entendimento do risco

um pouco mais intuitivo, que se baseia em trés elementos:

* Perigosidade sismica - que se relaciona com a dindmica geoldgica da zona geogréfica
onde incide a andlise, procurando estimar qual probabilidade de ocorrer um sismo

e qual a sua dimensdo esperada.

¢ Exposicao - este elemento avalia, por exemplo, quais os bens (e qual o seu valor)
expostos na(s) zona(s) em andlise e quais as suas caracteristicas (e.g. perceber sobre

qual o tipo de construgdo e antiguidade do parque habitacional exposto).

1A terminologia da UNISDR inclui uma série de conceitos e termos relacionados com a gestao de riscos
de desastres, promovido pelas Nag¢oes Unidas, com o objetivo de uniformizar o entendimento nestas matérias
a nivel internacional.
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* Vulnerabilidade - estima qual o grau de destrui¢do esperada nos bens expostos em
caso de ocorréncia de um sismo.

A juncao destes trés elementos constitui a perda esperada causada por potenciais sismos

futuros, ou seja, refletindo uma mensuragao do risco sismico.

2.2 Estratégias de mitigacdo e gestao do risco sismico

Em geral, a resposta cldssica a existéncia de riscos consiste na sua reducéo, evitabilidade,
transferéncia e retengdo de responsabilidades (dependendo do apetite ao risco) [14].

A gestdo do risco sismico assenta fundamentalmente em dois pilares:

* Estratégias de prevengdo para diminuicdo dos danos e/ou perdas em caso de terra-

moto (e.g. construcdo antissismica ou planos de evacuagdo e populacéo treinada).

* Medidas para mitigacdo do impacto financeiro (e social) causado pela ocorréncia de

um sismo (e.g. seguros, resseguro, fundos publicos, etc.).

O ambito deste trabalho serd cobrir e detalhar o segundo pilar numa perspetiva da
realidade do mercado portugués.

Tendo presente que, segundo a Organizagdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econémico (OCDE)[15], uma avaliagdo criteriosa do risco sismico € a base para o planea-
mento de uma estratégia eficaz na gestdo e mitigagdo dos impactos financeiros que dele
possam advir. Para o efeito, nos tépicos seguintes serd efetuado o atual enquadramento

do mercado segurador portugués, face ao risco de FS.

2.21 O mercado segurador portugués

Em relacdo a tipologia das responsabilidades assumidas, a exploracdo do setor
subdivide-se em dois segmentos de atividade principais: o ramo Vida e os ramos Nao
Vida. Em Portugal os ramos Nédo Vida tém vindo a crescer nos tltimos anos e atualmente
representam cerca de metade do mercado segurador, conforme se pode observar no grafico
seguinte.

M Ramo Vida Ramos N&o Vida

Figura 2.1: Ramo Vida vs Ramos Nao Vida (2022). Fonte: [16]
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O ramo Vida divide-se em quatro tipos de seguros/operagdes? e em todos eles, tal
como o nome sugere, se abrange a contingéncia de vida ou morte, geralmente, do segurado
(podendo existir ligagdo a fundos de investimento, ou ndo). Os ramos Nao Vida abarcam
todos os restantes tipos de riscos, conduzindo a um vasto conjunto de modalidades com
finalidades muito distintas (consultar mais em detalhe a nomenclatura oficial no caso
portugués, em legislagdo propria, no «Regime Juridico de Acesso e Exercicio da Atividade

Seguradora e Resseguradora» [17]).

Tinc. Elem. | Agricola-Incéndio
Merc. Transportadas Resp. Civil Geral ! .
; e Roubo _ i Natureza ; 0

04% 3,0% a9 L Nereza i

Aéreo i
0 Agricola-Colheitas
_ Diversos r 2,6%

6,1% | . _Riscos MUlt. Qutros

Avaria Maquinas
1,7%

Maritimo e
Transportes
0,5%

Cristais
0,0% Det. Bens
——— Refrigerados
0,0%

_ Acidentes e Doenga 15,6%
Automével i -

32,6% \._ Pecuzrio
' 0.2%

Incéndio e Outros
Danos
17,8%

Figura 2.2: Estrutura do Ramo Nao Vida e grupo de ramos Incéndio e Outros Danos (2022).
Fonte: adaptado de [18].

Pela figura anterior é possivel observar a complexidade que o segmento dos ramos
Nao Vida apresenta, face a diversidade dos diferentes tipos de riscos que este abrange.

Este estudo focar-se-a4 no grupo de ramos de seguro de IOD dado ser este o conjunto
onde as responsabilidades de risco sismico podem estar englobadas, mais especificamente,
nas modalidades de «Multirriscos», «Incéndio e Elementos da Natureza» e «Outros Danos
em Coisas» (assinalados a vermelho na figura). Os exemplos mais comuns onde se pode
verificar a cobertura de FS, relacionam-se com produtos de seguros que cobrem o risco
de incéndio, em imoveis para fins de habitagdo, comércio, servigos ou industria, bem
como riscos relacionados com a construgdo. Em Portugal, para edificios em regime de
propriedade horizontal, é obrigatéria apenas a subscricdo de um seguro de incéndio para
cobertura de danos provocados ao imével especificamente por um incéndio. Todas as
restantes coberturas sdo opcionais. O conjunto de coberturas pode ser alargado com a
subscri¢do de uma apo6lice de seguro na modalidade de Incéndio e Elementos da Natureza
ou incluida num seguro multirriscos, passando a poder incluir ndo sé a reparagao de
danos materiais causados no imével por incéndios bem como por fenémenos naturais,
tais como a queda de raios, tempestades, inundagdes, sismos, etc. Pode ainda ser incluida
a cobertura dos bens presentes no interior da habitacdo (diga-se os contetidos ou recheio)
e ainda outros encargos como remogdo de escombros, responsabilidade civil, furtos ou

roubos, etc. [19]. E, também, comum, nestes tipos de produtos, para os segmentos de

2Seguros de vida, seguros de nupcialidade/natalidade, seguros ligados a fundos de investimento (unit
linked) e operagdes de capitalizagdo.
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industria ou de comércio e servigos, a contratagdo de cobertura para perdas de exploragdo
motivadas por danos decorrentes de eventos garantidos no contrato de seguro. Outro
tipo de produtos onde se poderd verificar a existéncia de cobertura de FS sdo os seguros
de riscos de engenharia®, enquadrados na modalidade de «Outros Danos em Coisas»,
que podem cobrir, por exemplo, danos em obras e maquinas com origem em diversos

fenémenos como por exemplo: incéndio, inundagdes, tempestades, sismos, etc.

A operar nestes grupos de ramos existem, no mercado portugués, 20 empresas, in-
cluindo empresas nacionais e sucursais da Unido Europeia. Na tabela 2.1 é possivel extrair
uma boa perspetiva da distribui¢do do mercado, neste ramo em particular, pelas entidades

seguradoras.

Entidade Quota de mercado
Fidelidade 27.1%
Generali Seguros 14.7%
Ageas Seguros 12.6%
Allianz 10.5%
Zurich Insurance 6.4%
Aegon Santander Seguros 6.0%
Lusitania Seguros 3.9%
CA Seguros 3.7%
Mapfre Gerais 3.4%
Liberty Seguros 3.4%
Mudum Seguros 2.4%
Victoria Seguros 1.8%
Restantes 8 seguradoras* 4.2%

* cada uma com quota de mercado inferior a 1%

Tabela 2.1: Ranking de producdo IOD de 2022. Fonte: [18]

Os ramos Nao Vida, além de compreenderem um conjunto de riscos de natureza
muito distinta, figura 2.2, apresentam dificuldades acrescidas de modelagdo (frequéncia vs
severidade) em contraste, por exemplo, com o ramo Vida em produtos como, por exemplo,
seguros de vida mistos onde a sua severidade é tipicamente deterministica. Assim, em
geral, certos segmentos do negdcio de Nao Vida podem ser bastante voldteis em termos de
resultados. O grupo de ramos de IOD destaca-se particularmente nesta vertente, ndo sé
devido a dispersdo das somas seguras entre segmentos (habita¢do, comércio e industria),
mas também, em grande medida, pelo facto deste ser o segmento que abrange as res-
ponsabilidades pela cobertura de eventos de indole catastréfica de origem natural (e/ou
provocadas pelo homem). Além da volatilidade associada a catéstrofes, acresce a falta
de histérico que fundamente uma andlise estatistica robusta dada a sua baixa frequéncia

e ainda inaplicabilidade do mutualismo, proporcionado por uma tipica selecdo adversa

Shttps:/ /corporatesolutions.swissre.com /brasil-seguros /nossas-solucoes /engenharia / riscos-de-
engenharia.html
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de subscri¢do*. Assim, e inevitavelmente, as perdas decorrentes deste tipo de eventos
incorrem numa dificuldade singular no que respeita a modela¢do®, e quando ocorrem,
podem conduzir a indemnizagdes bastante elevadas - como é o caso do potencial de perda

associado ao risco sismico.

Para que as seguradoras tenham a capacidade de operar neste tipo de mercado/negdcio,
importa a necessidade de mitigar esta incerteza associada a riscos de (muito) baixa frequén-
cia e de elevado potencial de severidade. Refira-se que o impacto financeiro do risco de
catastrofes pode ser visto por uma perspetiva muito polarizada, onde se ndo acontece
conduz a um ganho para as seguradoras (que arrecadaram os prémios) ou se acontece,
as perdas sdo dramaticas. Para efeitos de controlo, pelo menos em parte, destas perdas
potenciais, a solugdo passa por transferir responsabilidades para outras entidades. O
principal mecanismo criado pelo mercado para colmatar esta necessidade, possibilitando
a transferéncia de riscos para terceiros, é o resseguro. Gragas ao resseguro as seguradoras
adquirem a capacidade de poder subscrever grandes riscos que, de outra forma, ndo
poderiam assumir sem os aumentos de capital necessarios para lhes fazer face.

As técnicas e os acordos de resseguro podem-se dividir em tradicionais e ndo tradicionais.
As tradicionais estdo na génese do resseguro e encontram-se bastante consolidadas a
nivel nacional e internacional, sendo responséaveis pela quase totalidade da cobertura de
resseguro atual do mercado nacional. As coberturas de resseguro ndo tradicionais, muito
mais recentes, podem variar desde solu¢des de cobertura paramétricas e de alteragdes das
versoOes tradicionais (solugdes hibridas), até ao uso dos mercados financeiros® enquanto
forma de transferéncia de riscos. Neste relatério dar-se-4 destaque ao resseguro tradicional
face ao seu predominio atual no mercado segurador portugués, pelo que doravante, sempre
que for enunciado o termo «resseguro» serd em referéncia a esta tipologia especifica. (na

secgdo 2.2.2)

2.2.2 Teoria do Resseguro

Sendo o resseguro um elemento tdo fulcral na atividade seguradora em geral, e
ainda mais na cobertura de riscos catastréficos, esta secgdo servird para, de forma breve,
enquadrar os conceitos fundamentais nesta matéria.

Em geral, segundo Centeno [22], de um ponto de vista quantitativo, o fator que permite
as seguradoras aceitarem riscos, assenta na aplicacdo da lei dos grandes ntimeros (por
outras palavras: o mutualismo). No entanto, para que esta lei se aplique os riscos tém

de ser i.i.d, possuir momentos de primeira e segunda ordem e a carteira possuir uma

4Sendo a cobertura de catéstrofes opcional, a sua subscricdo encontra-se tipicamente concentrada em
zonas mais expostas ao risco, colocando em causa o mutualismo - o principio base do célculo atuarial.

5Neste relatério ndo sera abordada a modelacao de catéstrofes. Para aprofundar este tema sugere-se a a
leitura [20].

6Para efeito deste estudo foi dado um foco exclusivo ao resseguro tradicional. Em especial, para Alternative
Risk Transfer (ART), que tem vindo a ganhar destaque nos tltimos anos, sugere-se, para um entendimento
conceptual, a consulta de [21].

10



2.2. ESTRATEGIAS DE MITIGACAO E GESTAO DO RISCO SISMICO

dimensao razodvel. Porém, é bastante comum que na realidade os riscos em carteira ndo
cumpram, pelo menos cumulativamente, essas condi¢des (e.g. riscos catastréficos) e que os
valores previstos para indemnizagdes possam sofrer desvios consideraveis (ou até mesmo
criticos para a solvabilidade da institui¢do). Para contornar esta questdo, as seguradoras
transferem o risco para resseguradoras’. E comum afirmar que o resseguro é o seguro
das seguradoras [22], onde basicamente a seguradora faz um seguro para cobrir os riscos
(responsabilidades) que possui, ou que pode vir a possuir em carteira, transferindo-os
para um ressegurador, em contrapartida de uma remuneragdo. A parte que é transferida
para a resseguradora denomina-se de cessdo e a restante parcela, que fica a cargo da
seguradora, é denominada por retencéo [23].

Os acordos de resseguro podem ser classificados de trés formas diferentes:

¢ Obrigatério (ou Automético): Quando um contrato que se aplica a um portfélio

como um todo, e ainda aos riscos que o venham a integrar, pressupondo a respetiva
obrigatoriedade, tanto da cessdo por parte da seguradora, bem como da aceitacao
por parte da resseguradora. Neste tipo de acordos (ou tratados) de resseguro, a
seguradora tem acesso de forma automatica, e imediata, & cobertura de todos os
riscos que cumpram os termos previstos no tratado sem a necessidade prévia de
negociagdo (risco a risco) entre as partes, o que se reflete numa maior flexibilidade e

eficiéncia na aceitagdo de novos riscos pela seguradora [24].

* Facultativos: Este tipo de resseguro € feito de risco a risco, de forma individualizada,
usualmente para casos de grandes riscos de mercado (e.g. comerciais ou industriais),
ou de natureza mais complexa, ndo enquadraveis nos termos previstos no tratado de
resseguro obrigatério, mas que a seguradora, para os aceitar, verifica a necessidade
de os externalizar. Nao ha lugar a nenhum tipo de obrigatoriedade de cessdo ou de
aceitacdo, de parte a parte. Nestes casos, a seguradora tem a faculdade de oferecer
(oundo) o risco a resseguradora, tendo esta a possibilidade de o aceitar, recusar e/ou
fazer uma contraproposta relativamente aos termos do contrato de resseguro para o

risco em causa [22].

¢ Facultativos-obrigatérios (open-cover): Como a prépria denominagdo sugere, é um

misto das duas situagdes anteriores. Neste tipo de resseguro a cessdo é opcional,
mas quando hé a sua intengdo a resseguradora tem a obrigatoriedade de o aceitar
[22].

O resseguro é aplicado por tratados, podendo ser aplicado um ou mais tratados
em cadeia a uma determinada carteira de apdlices, ao que se denominara de estrutura
de resseguro. As duas modalidades tradicionais, e mais utilizadas, de tratados sdo o

proporcional e o ndo proporcional [23].

7Podem também partilhar o risco com outras seguradoras, ao que se denomina de cosseguro. Onde duas
ou mais seguradoras partilham o prémio e a responsabilidade de um tinico risco e em termos matematicos é
similar a um tratado de resseguro quota-parte (sec¢do 2.2.2.1). Nao serd dada énfase a este tipo de solugao,
por ndo ser relevante no contexto base do estudo, no que se refere ao risco sismico.
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A figura seguinte (2.3) esquematiza o resseguro tradicional.

Quota-parte
(Quota-share)

Proporcionais

Excedente de

plenos

(Surplus)

Tratados de
resseguro Por Risco
Excedente de (XL/R)
Danos
Nao (Excess of loss) Por evento
proporcionais (Cata, CatXL)
Stop Loss

Figura 2.3: Modalidades de tratados de resseguro.

2.2.2.1 Tratados proporcionais

Neste tipo de tratados a cessdo ao resseguro é realizada de forma proporcional, levando
a que a cedente e o ressegurador participem proporcionalmente no risco segurado. Esta
proporcionalidade vigorard tanto nos prémios como nos danos provocados por sinistros
(até ao limite estabelecido no tratado). Abaixo descreve-se sucintamente os dois tipos de
tratados proporcionais com base em Matos [24], para uma abordagem mais aprofundada
sugere-se a leitura da sua dissertagéo.

Quota-parte ou Quota-share

E o tipo de tratado mais simples. Consiste numa partilha proporcional tanto do risco -
responsabilidades e sinistros - como do prémio. Basicamente, sendo 0 <a < 1 a quota-parte
da responsabilidade retida pela seguradora, e sendo P o prémio pago pelo segurado e
Ctratado O capital total - ou limite da soma segura por risco - coberto pelo tratado, entdo a
seguradora ird reter aP do prémio e aCy,4t440 da responsabilidade, enquanto serd cedido
aresseguro (1 — a)P e (1 — @)Ctratado, respetivamente.

Este tipo de tratado tem como grande vantagem a sua simplicidade, o que facilita o
seu processamento e operacionalidade. Porém, tem como debilidade o facto de que se
limita a uma redugéo linear do volume de negdcios, sendo que o efeito em somas seguras
pequenas é proporcionalmente igual em somas seguras elevadas, o que, por sua vez, pode
conduzir a niveis de retengdo ainda demasiado elevados e volateis aquando de somas
seguras avultadas.

Excedente de plenos ou Surplus

Num tratado de surplus o segurador limita, a priori, a sua retengdo numa determinada

quantia (comummente denominada de pleno de retenc¢do ou linha de retencdo) e cede o
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valor excedente até um limite - definido como um multiplo e em fung¢do do valor do pleno
de retencdo (e.g. limite de cedéncia em # linhas).

Em geral, sendo Cypéiice € Ctratado O capital de risco a segurar por apdlice (soma segura)
e o limite do tratado por risco, respetivamente, e L o valor da linha de retengéo, este tipo
de tratado pode ser descrito em duas situagdes:

* Se Cypglice<L: nestas apdlices que cumpram esta condigdo nao havera qualquer tipo
de cedéncia, ficando o prémio e a responsabilidade totalmente a cargo da seguradora.

* Se Cypglice > L: Neste caso havera cedéncia de riscos. Considerando que o tratado ¢,
por natureza, limitado entao seja C = min{Capsiice, Ctratado }, tem-se que a proporgao
da retencdo é dada por é e a de cessdo - sendo o seu complementar - por % Nos
casos em que o capital seguro da apo6lice ultrapasse a capacidade resseguradora
contratada, i.e. Capélice > Ctratado, €ntdo Cfora do tratado = Capélice = Ctratado- Sendo
que, salvo em caso de aquisi¢ao de contratos de resseguro adicionais (e.g. resseguro
facultativo), qualquer soma segura em excesso da capacidade dos tratados fica
totalmente a cargo da seguradora a semelhanca da prépria retengdo dos mesmos.

Este tipo de tratados é benéfico no controlo da heterogeneidade da carteira e das
respetivas flutuagdes de sinistralidade, uma vez que garante um maior controlo das
responsabilidades ao limitar a partida a responsabilidade da seguradora, de forma pro-
porcional, a uma linha (ou pleno) de retencdo face a soma segura, em todas as apdlices.
No seu todo, a capacidade automética da seguradora é limitada em 7 +1 linhas, sendo 7 o
n° de linhas que a resseguradora esta disposta a aceitar. Se, porventura, a carteira possuir
um conjunto alargado de riscos que ultrapassem o valor deste limite, é possivel adquirir
um ou mais tratados encaixados neste (e.g. um segundo excedente), onde para esse efeito
o pleno do préximo tratado seria n + 1 linhas do anterior (ou seja a capacidade do tratado
anterior).

Em ambos os casos enunciados (quota-parte e excedente de plenos) se existir Cforq do tratados
e este for apenas em casos pontuais, é possivel que ndo se justifique a aquisi¢do de um
novo tratado para toda a carteira, e que nesse cendrio a decisdo da seguradora passe
pelo recurso a resseguro facultativo (i.e., contratos de resseguro proporcionais ou ndo
proporcionais aplicado(s) especificamente a esse(s) risco(s) ou ap6lice(s), sobre o capital
ndo abrangido pelos tratados que cobrem a carteira).

Limite de perdas por evento ou event limit

As proprias resseguradoras podem impor determinados limites/condi¢des como
forma a evitarem acumulagdes excessivas de cessdo de responsabilidades provenientes
de um mesmo evento, os quais ficam explicitos no préprio tratado de resseguro. A
existéncia de um event limit é uma pratica, atualmente, bastante comum nos tratados
proporcionais relativamente a cobertura de eventos com origem em FS, o qual atua como
um elemento adicional - de tipo ndo proporcional - limitando a cessdo de perdas para a

resseguradora, em caso de um sismo, a um valor abaixo da quantia agregada das somas
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seguras originalmente cedidas. Na pratica, este fator fard com que para determinados
riscos/eventos a cobertura efetiva de resseguro diminua, uma vez que se limitou a cessao
de perdas em sinistros a um determinado valor, ou seja, a um limite por evento (ou event

limit). Veja-se o seguinte exemplo ilustrativo:

Resumo do tratado Cenario de evento
Tipo: Quota-Parte | Evento Sismo
Taxa de cedéncia: 50% Agregado de sinistros 500 M€
Capital coberto: 4 500 M€ S/ event limit C/ event limit A
Event Limit 150 M€ Perdas cedidas 250 M€ 150 M€ - 100 M€
(para FS) Perdas retidas 250 M€ 350 M€ + 100 M€

Tabela 2.2: Exemplo, hipotético, da aplicagdo de um event limit a um tratado de quota-parte.

E possivel ver no exemplo acima o impacto que pode ter um event limit nos contratos de
resseguro, caso o seu valor se revele insuficiente face a dimensdo do evento em presenca.
Neste caso a seguradora teria de acarretar com mais 100 M€ do que se ndo tivesse uma
clausula de limite de perdas por evento. Numa andlise a capacidade seguradora face a

ocorréncia de um terramoto, é essencial ter em consideracdo este parametro.

2.2.2.2 Tratados nao proporcionais

Nesta tipologia de tratados de resseguro, a métrica basilar deixa de ser a soma segura
em prol da soma das perdas ou sinistros incorridos, aparecendo um novo conceito, a
prioridade. A prioridade (ou dedutivel) corresponde ao valor da(s) perda(s) em excesso
do qual é acionada a cessdo de responsabilidade para a resseguradora. Este mecanismo
de resseguro, permite as seguradoras reterem uma proporc¢ao mais elevada dos prémios
subscritos, também associada a um maior nivel de retencdo de risco (uma vez que o
ressegurador ndo participa nos sinistros abaixo da prioridade). O segurador, fica protegido
contra excessos de sinistralidade, ganhando também flexibilidade na subscrigdo de riscos.
Porém, esta flexibilidade é relativa, uma vez que os préprios tratados impde clausulas
restritivas que tendem a "controlar" a politica de subscri¢do da cedente, face a tipos de
riscos para os quais as resseguradoras ndo pretendam disponibilizar protecao [25].

Excess of loss

Em portugués excesso de danos ou perdas, mas sendo, mesmo na literatura luséfona,
mais conhecido pela terminologia anglo-saxénica, i.e., excess of loss. Neste tipo de tratados
a seguradora determina o montante de perda maxima que esta disposta a reter, sendo os
danos em excesso desse valor da inteira responsabilidade da resseguradora. Por norma é
definido a partida um limite para a responsabilidade cedida. A notacdo usual é "E xs D"o
que significa que a resseguradora se compromete a suportar até E unidades monetérias
em excesso da prioridade (D). Este tipo de tratados assume duas formas de aplicabilidade,
distinguindo-se em fun¢do da unidade de risco ou perda que faz funcionar a cobertura.
Um tipo de excess of loss funciona em unidade de sinistro individual, por risco (XL/R

ou WXL/R) que pode cobrir, por exemplo, determinadas apélices ou riscos. Por outro
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lado, tem-se o excess of loss em fungdo de perdas agregadas por evento, acionado por
varios sinistros originados por uma mesma causa (evento), coincidente no espago e no
tempo (XL/E ou WXL/E). Quando o evento em causa, coberto pelo tratado, abrange
fendmenos de catastrofe (e.g. terramotos, inundagdes, tornados, atos de terrorismo, etc.)
é comum o uso do termo excess of loss catastréfico (aparecendo na literatura algumas
abreviagoes como XL Catastréfico, Cata ou CatXL). Neste tipo de cobertura de catéstrofes
é usual a existéncia de um clausulado préprio que define determinadas condi¢des que
devem ser cumpridas para que o tratado de resseguro possa ser acionado, tal como a
necessidade de que os sinistros provocados por um mesmo evento afetem mais que um
nudmero determinado de apdlices ou riscos. Além disso pode haver ainda uma "cldusula
de horas" onde todos os sinistros sucedidos durante t horas apés a ocorréncia do risco de
catéstrofe garantido e, comprovadamente, causados pelo mesmo se encontram também
cobertos pelo tratado (estando, naturalmente, este niimero de horas definido inicialmente
nas condic¢Oes contratuais) [26].
O seguinte esquema ilusta de forma intuitiva o funcionamento destes tratados:

Cobertura XL por risco Cobertura XL por evento

M+L

Valor do sinistro
~
Valor do sinistro

+ + +,—|=

{=Sinistro total

1 Evento
I Excesso ndo coberto pelo tratado M Valor cedido a resseguro [ Valor da retengao do tratado

L — limite de cedéncia a resseguro M - Méaximo de retengio

Figura 2.4: Esquema de funcionamento dos tratados excess of loss. Fonte: adaptado de [25]

Segundo a Fundagdo Mapfre [25], este tipo de cobertura é atualmente usada em
todos os ramos que apresentam possibilidade de agregagdo de perdas com origem numa
mesma causa comum, tais como o ramo de incéndio (IOD), automével, acidentes pessoais,
responsabilidade civil, etc.

Stop loss

Pode ser chamado também de excess of loss agregado, e é de aplicagdo muito semelhante
ao excess of loss por evento. Ao invés de garantir a perda agregada da seguradora face aos
danos causados em vdrias apolices (ou riscos) por um mesmo evento, garante o total de
perdas da carteira durante o periodo de cobertura do tratado (tipicamente anual), dentro

dos limites contratualmente definidos.
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2.2.2.3 Resseguro em catastrofes

Segundo England [20], as estratégias de resseguro a aplicar pelas seguradoras depen-
dem de multiplos fatores, tais como os requisitos de capital regulatérios ou o apetite ao
risco (tanto por parte da seguradora como da resseguradora). A decisdo sobre quanto reter
e quanto transferir é complexa e bastante importante. Uma mé decisdo pode conduzir
uma institui¢do a insolvéncia ap6s uma catédstrofe . O resseguro ndo é s6 um bom veiculo
de transferéncia de riscos, é mesmo essencial. Com o que ja foi referido torna-se ébvio que
a simples aplicacdo de um tratado de forma tinica e exclusiva, poderd ndo ser a melhor
solucdo, principalmente, quando se trata de exposicao a riscos catastréficos, como é o
caso de FS. A solugdo pode passar por equacionar a aplicagdo de mais do que um tipo de

tratado de resseguro na cobertura da mesma carteira.

1 Retenggo do Surplus
Exemplo de estrutura de resseguro S—

™ Fora do tratado (Facultativo)
Cedido a Surplus
I m Retengo do Surplus
I I I ] Apolices

M Retencdo Quota-Share Cessdo Quota-Share

>

Na reteng&o "final" poder-se-ia contratar um tratado de excedentes
catastrofico (Cat XL), Unico ou por layers.
Por exemplo um Cat XL  100.000.000€ xs 7.000.000€ :
12 Layer: 20.000.000€ xs 7.000.000€
I I I I I I I I I I I I I I ] 29 Layer: 30.000.000€ xs 27.000.000€ N

32 Layer: 43.000.000€ xs 57.000.000€ N

Capitais Seguros

Capitais seguros

Apdlices

Figura 2.5: Exemplo dum possivel programa de resseguro.

A titulo ilustrativo, suponha-se o esquema apresentado acima (figura 2.5). No caso da
cobertura de carteiras com tipos de risco muito heterogéneos (em dimensao e perigosidade)
e expostas a riscos de catastrofes, as indemnizagdes individuais, bem como os resultados
globais, podem ser muito volateis, como acontece, por exemplo, nos ramos de I0D. E
vélido assumir, conforme foi referido anteriormente, que os tratados de surplus serdo mais
eficazes para atenuar a volatilidade dos resultados retidos pela seguradora. Neste ambito,
no caso em exemplo poder-se-ia aplicar um surplus em primeira instancia. Na retencdo
deste, dependendo do perfil dos riscos cedidos e retidos, poder-se-ia contratar um novo
tratado proporcional, por exemplo um guota-share. Nestes casos a contratualizagdo deste
tipo de tratados na reten¢do de um surplus pode resultar de uma exigéncia dos préprios
resseguradores (como forma de contrapartida para equilibrar o negécio cedido no surplus),
e/ou ser uma manifesta necessidade da seguradora, atendendo a sua exposicdo a riscos
catastroficos, como por exemplo, inundagdes, tempestades, e FS. Por fim, assumindo, por
exemplo, a exposigdo ao risco de FS, é de esperar que, em caso de uma materializagdo de
um evento, seja afetada uma parte considerdvel da carteira (e ndo apenas casos isolados),
0 que, mesmo com uma retengao individual de um valor aparentemente suportével, se

o namero de sinistros em simultadneo for demasiado grande resultard num agregado
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potencialmente gravoso para a seguradora. Neste caso, dever-se-ia equacionar a aplicagdo
de um excess of loss catastréfico na retencdo liquida de todos os tratados proporcionais.
Por fim, ap6ds a aplicagdo destes trés tratados de resseguro, para o caso das apdlices que
se encontrassem com uma parte do seu capital descoberto, poder-se-ia contratualizar
individualmente uma cobertura de resseguro facultativo.

Para uma leitura mais aprofundada e pormenorizada sobre resseguro sugere-se a obra,

ja citada, publicada pela Fundagdo Mapfre [25].

2.2.3 Resseguro em Portugal no ramo de IOD

Demonstrado o papel relevante do resseguro na capacidade de absorcao de riscos pelo
mercado segurador, e dado o foco desde estudo na cobertura de FS, far-se-4 uma pequena
andlise do ramo IOD vs resseguro, face a relevancia deste instrumento de transferéncia
de risco para o contexto em causa. Com base em dados publicados pela ASF, é possivel
avaliar a presenca e impacto do resseguro com base em alguns indicadores, como por
exemplo taxas de cedéncia de prémio, saldo de resseguro cedido, margem bruta antes de
resseguro e resultados técnicos. Veja-se, o nivel da taxa de cedéncia de prémio no grupo
de ramos IOD que, como se pode observar na tabela 2.3, apresentava, em 2022, um nivel
na ordem dos 40%.

Taxa de Cedéncia 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Ramo Vida 35% 31% 35% 51% 31% 35%

Ramos Nio Vida 23.1% 23.1% 272% 295% 30.7% 29.9%
-Acidentes e Doenca 295% 29.2% 32.7% 36.1% 36.1% 35.7%
-Incéndio e Outros Danos 33.8% 33.1% 36.5% 38.1% 40.3% 40.2%
-Automovel 3.6% 37% 9.0% 9.6% 11.6% 9.5%

-Aéreo, Maritimo e Transportes 58.4% 57.1% 57.5% 60.7% 57.7% 54.2%
-Responsabilidade Civil Geral ~ 23.0% 22.0% 33.2% 41.7% 38.6% 39.9%

-Assisténcia 40.7% 455% 429% 429% 41.6% 37.3%
-Outros Ramos 40.8% 45.8% 47.4% 47.6% 51.0% 49.1%
Total 11.2% 10.7% 13.7% 185% 151% 17.2%

Tabela 2.3: Taxa global de cedéncia de resseguro (2022). Fonte: [27] e [16]

Em geral, estes valores evidenciam a importancia do resseguro, ndo s6 para os ramos
de IOD, mas também para a generalidade dos ramos Néo Vida, que, em termos agregados,
apresentam uma taxa de cedéncia de prémios de 29.9%, contrastando com o ramo Vida
que pela sua natureza mais estdvel em severidade conduz a uma menor necessidade de
cessao (ficando-se pelos 3.5%).

Outro ponto a referir é que, com base nos dados entre 2017 e 2022 se torna bastante
claro o efeito atenuante do resseguro em periodos de grande stress. Veja-se o seguinte

grafico:
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Figura 2.6: Resultado técnico do grupo de ramos IOD (2017-2022). Fonte: adaptado de [27]
e [16]

O ano de 2017 salta a vista diante os restantes, dado ter sido um ano onde o saldo
de resseguro cedido foi positivo. A origem deste outlier advém dos graves incéndios que
aconteceram naquele ano. As catéstrofes originaram recuperaveis de resseguro avultados.
Nesse ano, se ndo fosse a existéncia de cobertura por resseguro, os resultados do ramo
e do setor teriam sido bastante prejudicados. Em anos onde ndo se deram catéstrofes, é
6bvio que a cedéncia a resseguro fez diminuir o resultado técnico, mas esta é a esséncia
do resseguro - o seguro das seguradoras. Felizmente, os dados publicados nos tltimos anos
ndo permitem inferir diretamente a capacidade de resposta do setor em caso de um sismo,
mas a conclusao é bastante clara no efeito positivo (e necessario) que o resseguro traz ao
setor.

2.3 Estudos sobre o risco sismico em Portugal

E indiscutivel a necessidade de monitorizar o risco sismico em Portugal. Ao longo das
ultimas décadas foram tomadas algumas iniciativas por parte da ASF. Em 2002 e em 2007
foram realizadas duas recolhas de informacao junto do mercado, de forma a tentar avaliar
a cobertura do risco sismico a nivel nacional (ver os relatérios completos em [10] e [11]).

Em 2002 [10] o supervisor concluiu que o sistema em vigor poderia nao ser capaz de
produzir uma resposta eficiente face a uma materializacao deste risco. O facto da cobertura
de risco sismico ser facultativa (era em 2002 e assim se mantém), conduz a uma selecao
adversa da subscric¢ao, resultando numa concentra¢do da cobertura nas zonas de maior
risco, que se pode traduzir numa tendéncia de crescimento do valor dos prémios (dado
que contraria o mutualismo), propagando-se num possivel efeito dissuasor na procura.
Além de apontada esta fragilidade, foi ainda sugerida a criagdo de um fundo sismico, a

semelhanga de outros paises, como uma solugdo para fortalecimento do sistema.
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Em consequéncia do estudo anterior, em 2007 [11], a pedido do governo?, foi elaborado,
por um grupo de trabalho, um estudo para reavaliar a cobertura de FS no mercado
segurador nacional e elaborar uma proposta de um sistema de protegdo contra catastrofes,
e em especial para a cobertura deste tipo de fendmenos (Fundo Sismico). Nas andlises entdo
realizadas foram usados alguns critérios de zonagem, que sdo, basicamente, métodos
de classificacdao de zonas conforme os niveis de risco, tais como o uso das «zonas ISP»,
«zonas CRESTA®» e «zonas APS», sendo este tltimo o comum a ambos os estudos (e em

consequéncia, o que serd usado neste relatdrio para efeitos de comparagdo de resultados).

Zonas APS
- Zonaa
Zonab
E] Zonac
D Zonad

U

Figura 2.7: Zonas APS - Portugal Continental. Fonte: [11]

Na figura 2.7 é possivel perceber a distribuicdo das zonas APS por Portugal Continental.
As zonas A, B, C, D e E encontram-se distribuidas por niveis de risco sismico, sendo a
zona A a mais gravosa e a zona E a que comporta menos risco.

E possivel estabelecer uma analogia entre o mapa da figura 2.7 e os mapas seguintes,
gerados pelo simulador Global Earthquake Model (GEM) [29], onde se consegue obter uma

visdo alternativa do zoneamento de risco sismico em Portugal.

8Despacho n®22.270/2006, do Secretario de Estado do Tesouro e Financas

" As zonas CRESTA (Catastrophe Risk Evaluation and Standardising Target Accumulations) fazem parte de
um sistema internacional de zonagem geografica que ajuda os corretores e resseguradores a gerir os riscos de
catéstrofes naturais. Embora néo reflitam o nivel de perigosidade, as zonas CRESTA constituem um método
uniforme para transferir e partilhar os dados de exposi¢do agregados para controlo de acumulagdes, controlo
de riscos e modelizagdo entre seguradoras e resseguradoras.”[28].
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Seismic Hazard Exposure Average Annual Losses
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Figura 2.8: Mapeamento do risco sismico em Portugal Continental. Fonte: [29]

2.3.1 Tipificacdo da cobertura

No estudo realizado em 2007, estimou-se que cerca de 65 a 70% do parque habitacional
portugués estava coberto por seguros de IOD, o que representaria, em valores de cobertura,
o0 equivalente a aproximadamente 239% do PIB nacional, a época, dividindo-se em 306,7
e 81,7 mil milhdes de euros para cobertura de edificios e contetidos, respetivamente.

Observando a tabela 2.4, com dados de 2007, e comparando com o mapa da figura 2.7
é possivel corroborar o fenémeno da selegdo adversa, ou da concentragdo em zonas de
maior risco, conforme ja havia sido referido. Em termos totais, quase metade dos capitais
seguros (43%) na zona A, incluem a cobertura de FS, uma realidade que, em termos
percentuais, é mais do triplo da zona E, cerca do dobro da zona D e substancialmente
superior as zonas B e C. Estes valores transparecem também a ideia natural de que, em
caso de catastrofe, em termos de bens, a habitagdo deverd ser a prioridade das pessoas,
sendo que para edificios, em geral, 30% dos capitais seguros incluem cobertura de FS,

opondo-se a 19% para contetidos.

OTniciado com a Circular n.2 14/2007, de 6 de Dezembro, e que incidiu nas modalidades de «Incéndio
e Elementos da Natureza» e «Multirriscos» nas tipologias de «Habitagdo» e «Comércio ou outras fungoes
inseridas num edificio habitacional», conforme [30].
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(milhdes de euros) Todas as apdlices Apélices com cobertura

de FS
Objecto seguro Zona APS Prémios (1) Capitais (2) Prémios (3) (3)/(1) Capitais (4) (4)/(2)
A 33.87 32317 8.11 24% 14 289 44%
B 82.65 85481 13.88 17% 29 937 35%
Edificios C 84.96 90 035 5.97 7% 25981 29%
D 77.23 85431 4.35 6% 20 813 24%
E 13.91 13 445 0.40 3% 1807 13%
Total 292.62 306 709 32.72 11% 92 827 30%
A 12.31 6 663 0.67 5% 2288 34%
B 36.26 22142 1.40 4% 5 655 26%
Conteudos C 42.36 24 304 0.63 1% 4689 19%
D 46.02 24997 0.35 1% 2 660 11%
E 7.34 3644 0.02 0% 210 6%
Total 144.28 81751 3.08 2% 15 502 19%
A 46.18 38981 8.79 19% 16 577 43%
B 118.91 107 623 15.28 13% 35592 33%
Total C 127.31 114 339 6.60 5% 30 671 27%
D 123.25 110 428 4.70 4% 23472 21%
E 21.25 17 089 0.43 2% 2017 12%
Total 436.91 388 460 35.80 8% 108 329 28%

Tabela 2.4: Distribuigao de capitais seguros e prémios, para os segmentos de Habitacdo» e
«Comércio ou outras fungdes inseridas num edificio habitacional», em 2007. Fonte: [11]

Da tabela 2.5 é de destacar a taxa de cobertura de FS no universo coberto por seguros
de IOD. Apenas cerca de 16% dos fogos seguros detinham este tipo de cobertura, o
que é manifestamente pouco tendo em conta o potencial destrutivo deste tipo de risco.
Grosso modo, regista-se que em caso de um sismo que provocasse a destruicao total
ou parcial de edificios, em 84% das situagdes, a populacdo teria de recorrer a fundos
préprios para se socorrer, o que atendendo aos valores em questdo, dificilmente seria
alcangédvel, uma vez que a habitagdo, por norma, constitui o ativo mais representativo
da poupanca das familias. Recordando o valor apontado inicialmente, entre 30% e 35%
do parque habitacional ndo estaria segurado pelo ramo IOD, e deste modo, estaria por
conta e risco dos seus proprietarios, acrescentando-se que 84% dos segurados nao teriam
cobertura de FS. Entdo, cerca de 89%!! do parque habitacional estaria totalmente a mercé
das poupangas dos respetivos proprietdrios (e/ou de eventuais ajudas ptiblicas), em caso

de um sismo de maior magnitude.

Zona APS

(ntimero de apdlices) A B C D E Total
Com coberturade FS (1) 78637 161002 169 144 123 352 14951 547086

- dos quais Habitacado 68 629 140941 150774 111 359 13438 485141

- dos quais Comércio 10008 20061 18370 11993 1513 61 945
Sem cobertura de FS 221980 717924 836239 940 709 175316 2892168

- dos quais Habitagdo 187314 607 647 705 560 807 453 152837 2460811

- dos quais Comércio 34666 110277 130 679 133 256 22479 431357
Total (2) 300617 878926 1005383 1064061 190267 3439254
Taxa de cobertura (1)/(2) 26% 18% 17% 12% 8% 16%

Tabela 2.5: Distribuigdo do n® de apélices por segmento, com e sem cobertura de FS, em
2007. Fonte: adaptado de [11]

HTotal descoberto de FS=Parque habitacional sem cobertura de IOD+Parque habitacional com IOD
s/cobertura de FS= 30% + 70% X 84% = 89%
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Para tipos de riscos como o caso de FS, é extremamente relevante a qualidade e caracte-
rizagdo do tipo de construgao (e.g. o tipo de material usado, se tem construgao antissismica
ou ndo, etc.). Na auséncia desta informacédo, por aproximagado, o ano de construc¢do nao
so reflete a antiguidade da construcdo, bem como pode indicar também uma expectativa
para os tipos de material e técnicas de construcao utilizados, por associacdo a padrdes
histéricos de cada época, ou por identificagdo se a construcdo € anterior ou posterior a
publicacdo de legislagdo que regula a construgao antissismica, em Portugal, e respetivas
atualizagdes. Neste sentido a tipificagdo do mercado por anos de construgdo é usualmente
levada em conta nas analises, podendo até constituir uma varidvel para efeitos de tarifagdo
deste risco.

Com base nos resultados de 2007, a tabela 2.6 resume a distribuicdo em ntmero de

fogos e em capitais seguros por zonas e por anos de construgdo:

< 1959 1960 - 1984 > 1985 Nio Disponivel Total
N.? fogos 1) (1) @) 1)
A 16407  5.5% 33708 112% | 179421  59.7% | 71081  23.6% 300 617
B 78269  8.9% 163113 18.6% | 410312  46.7% | 227232 25.9% 878 926
C 55569  5.5% 132619 132% | 572419  56.9% | 244776 24.3% 1005 383
D 60347 57% 139799 13.1% | 610304 57.4% | 253611 23.8% 1064 061
E 10704  5.6% 23403 123% | 107538  56.5% | 48622  25.6% 190 267
Total 221296 6.4% 492642 14.3% | 1879994 54.7% | 845322 24.6% 3439254
Capital Seguro
[total/medio] | 2 ®G) @ ®) @ ®) @ ®) @ ®)
A 1335 81337 | 4074 120870 | 26 701 148 820 | 6 870 96 657 | 38981 129 669
B 8438 107 802 | 20226 124 000 | 57 310 139674 | 21650 95276 | 107 623 122449
C 4852 87320 | 14258 107515 | 70 801 123 687 | 24427 99794 | 114339 113727
D 5110 84682 | 13031 93215 | 68380 112043 | 23907 94265 | 110428 103 780
E 711 66385 | 1872 80009 | 10611 98675 | 3895 80105 | 17089 89817
Total 20445 92388 | 53463 108522 | 233803 124364 | 80749 95524 | 388460 112949

(1) Proporgéo, por zona, do periodo de construgao
(2) Em milhoes de euros.
(3) Em euros.

Tabela 2.6: Distribui¢do dos capitais por zonas APS e anos de construgdo, em 2007. Fonte:
adaptado de [11]

A escolha das classes de anos de construgdo marca os periodos de implementacdo de
nova legislagdo e/ou regulamentagdo sobre construgdo antissismica, a primeira datando
de 1958, posteriormente reforcada em 1983'2. Estando ainda hoje em vigor, as respetivas
alteracdes deverao ter impactado nos niveis de risco nas construgdes posteriores. Assim,
considerou-se uma primeira classe para construgdes até 1959/60 como referéncia a nova
regulamentacao de 1958, e depois 1984/85 como referéncia ao diploma de 1983. Por
observagdo dos resultados da tabela 2.6 percebe-se que mais de metade dos edificios foi
construida ao abrigo da legislagdo atual. Embora a fiscalizagdo sistemética de projetos de
construgdo de edificios tenha vindo a carecer de alguma eficdcia [31], é crivel aceitar que,
por comparagdo e em média, este seja um indice bastante positivo.

12Decreto-Lei n.2 349-C/83, de 30 de julho.
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2.3.2 Efeito do resseguro

Além dos resultados anteriores, ao nivel da cobertura de resseguro, no estudo de 2007
foi avaliada a cobertura de responsabilidade com e sem efeito do resseguro. Na tabela 2.7
resume-se a leitura do impacto do resseguro nas responsabilidades assumidas (capitais

seguros).

Distribuicdo dos capitais seguros*

(em €) S/ dedugido de resseguro C/ dedugdo de resseguro A %
[0; 75 000] 5.5% 17% 11.2%
175 000; 187 500] 17.3% 39% 21.6%
1187 500; 375 000] 9.5% 21% 11.5%
1375 000; 750 000] 7.1% 7% 0.0%
1750 000; 1 500 000]  7.7% 6% -1.4%
]1 500 000; 2 500 000] 4.2% 2% -2.4%
]2 500 000; 4 500 000]  5.5% 2% -3.8%
]4 500 000; 7 500 000]  4.6% 1% -3.5%
17 500 000; +oo 38.6% 5% -33.2%

*Capitais para todos os riscos cobertos.

Tabela 2.7: Impacto do resseguro na distribui¢do dos capitais, em 2007. Fonte: [11]

Assiste-se a uma nitida, e natural, aversdo na retengdo de capitais com maior valor.
Sem a deducdo do resseguro, em 2007, cerca de metade dos capitais seguros no ramo
IOD estavam afetos a ap6lices com um valor superior a 2 500 000€, e ap6s a aplicagdo
dos tratados de resseguro esses capitais cairam para apenas 8%, enquanto os capitais
inferiores a 75 000€ triplicam o seu peso (uma vez que a cessdo tera sido muito menor).
Uma vez mais, a utilizagdo do resseguro demonstrou-se eficaz na mitigacdo e controlo

dos grandes riscos para as seguradoras, e, por sua vez, para os proprios segurados.

2.3.3 Proposta para um Fundo Sismico em 2010

Os estudos realizados culminaram num anteprojeto de Decreto-Lei que chegou a
ser submetido a consulta publica [12], pelo Ministério das Finangas e da Administracdo
Publica, que propunha a criagdo de um sistema nacional de cobertura de FS. Esta proposta

baseava-se em dois objetivos:

* Mutualizagdo do risco: tornando a cobertura de risco sismico obrigatdria para imoé-

veis destinados a habitacao ou fragdes autonomas destinadas a outros fins (desde
que estas se encontrem localizadas em iméveis maioritariamente afetos a habitagdo)
e que sejam detentores de contratos de seguros do ramo IOD, langando as bases
para a criacdo de uma protegdo geral do territério portugués em associagdo com o
setor segurador, melhorando a capacidade de resposta a catastrofes causadas por
sismos, o que per si ja é representativo de uma enorme mais valia social. Além
disso, estimou-se que esta medida poderia conduzir a uma diminuicao do valor dos

prémios (variando consoante a regido).
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¢ Fundo Sismico: criagdo de um fundo com vista a acumulagdo e capitalizagdo de

meios financeiros, a mobilizar em caso de ocorréncia de um fendmeno sismico,
baseado na partilha de responsabilidades entre todos os intervenientes: segurados,
seguradoras, resseguradoras, fundo e Estado (enquanto ressegurador de tltimo

recurso).

No documento original, ja citado, estdo detalhados mais pormenores da proposta.
Inclusive foi sugerido também a criagdo dum outro fundo em paralelo, o Fundo de
Solidariedade, com vista a apoiar a reconstrucao de estruturas que nao estivessem cobertas
pelo Fundo Sismico.

Porém, cinco meses depois desta consulta ptiblica, a 23 de margo de 2011, o governo
até entdo em fungodes, e que tinha impulsionado o préprio estudo, caiu por conta da grave
crise financeira a que o pais sucumbira e, uns dias depois, a 6 de abril, o préprio governo,
ja em cessagdo de fungdes, avangou com o pedido de ajuda financeira externa (que viria
a resultar na entrada da Troika em Portugal) levando a um longo periodo de austeridade.
Neste clima, o tema sobre o fundo sismico que chegou a estar perto de se materializar,

desvaneceu-se com a crise.
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CaprPiTUuLO

ESTUDO ATUALIZADO SOBRE A COBERTURA DE FS

EM PORTUGAL

Passados 16 anos do ultimo estudo feito e publicado pela ASF sobre a cobertura de FS
em Portugal, que havia servido de base para a elaboragdo de uma proposta legislativa para
a criagdo de um fundo sismico, por parte do Governo (que ndo se chegou a concretizar),
novos desastres como o sismo que atingiu a Turquia e a Siria em fevereiro do presente

ano, deram, de novo, voz a esta tematica.

3.1 Recolha e tratamento dos dados

No inicio de 2023 a ASF, avangou com os preparativos que conduziram ao renascimento
deste projeto. Um estudo com esta finalidade, de avaliar a capacidade do mercado face
ao risco de FS, exige um escrutinio da realidade do setor segurador no grupo de ramos
que subscreve este risco (i.e., grupo de ramos IOD). Assim, com este objetivo, tdo exigente,
tornou-se necessdria uma recolha massiva e detalhada de informagdo diretamente as

entidades que comercializam este tipo de produtos.

3.1.1 Escolhas e informacdo a recolher

A primeira etapa consistiu na decisdo sobre qual a informagdo necessdria a recolher.
Estimou-se que a dimensdo esperada da recolha seria efetivamente significativa, mas
necessdria. Com a consciéncia de que isso resultaria num elevado esfor¢o operacional
para as entidades seguradoras, a ASF mediante consulta ao mercado segurador, definiu
quais os moldes e estruturas dos dados a solicitar. Apds este passo inicial, a ASF avangou
com a publicagdo da Circular n® 5/2023 no dia 18 de abril [32] onde foi solicitado a todas

as empresas de seguros autorizadas a exercer atividade em Portugal e com operagdes nos
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ramos de «Incéndio e elementos da natureza» e «Outros Danos em Coisas» (grupo de
ramos IOD), que participassem na recolha de informagao.

O pedido de informacao foi, inicialmente, dividido em duas fases:

1. Recolha de dois ficheiros, num deles foi solicitada a «Informagdo relativa as apdlices
nas modalidades de "Incéndio e Elementos da Natureza" e "Multirriscos"» e outro
relativamente a cedéncia de resseguro para apoélices com cobertura de FS (incluindo
neste caso a modalidade de «Engenharia»). Em ambos os casos, a informacao
requerida foi ndo sé apélice a ap6lice, bem como por objeto seguro. Cada linha de
informacao representava um objeto seguro (ou apdlice para o casos onde continham
s6 um objeto seguro). A estrutura dos dados exigida seguiu o esquema da tabela 3.1.
A par destes dois ficheiros, foi incentivada a submissdo dum documento qualitativo
onde as entidades eram livres de reportar quaisquer observagdes relevantes para o
entendimento dos dados (e.g. pressupostos, barreiras na obtencdo de algum tipo de

informacao, etc.).

Cedéncia a resseguro do risco de FS

Apdlices das modalidades de Incéndio e Multirriscos Pl
- por apolice

ID (n° de apdlice e n® de objeto)

Existéncia de cobertura de risco: Modalidade:
Sismico ‘ Inundagbes ‘ Tempestades Incéndio ‘ Engenharia
Ano de construgao
Localizagao:
Andar/piso Codigo Postal
Tipologia do edificio: Capital seguro bruto
Habitagao Comer.c10 ot Industria Cedéncia a tratados proporcionais:
Servigos
Prémio total, Prémio para cobertura de fenémenos Soma segura em tratado | Soma segura em tratado
sismicos e capitais seguros, por: de Quota-parte de excedente de plenos
Edificios | Contetidos Perdas de exploragao Soma segura em resseguro facultativo
/Outros
Franquias, caso existam, para: Retencao liquida
Sismos | Inundages | Tempestades
Identificagdo do credor hipotecdrio como (antes do funcionamento de eventuais tratados
beneficidrio, caso exista de resseguro nao proporcionais)

Tabela 3.1: Estrutura dos dois ficheiros da primeira fase do pedido de informagdo da
Circular n®5/2023. [32]

2. Preenchimento, de indole mais agregada, de um documento dividido em cinco

folhas distintas:

¢ «Informacao relativa aos contratos de resseguro para a carteira de responsabili-
dades (apdlices) dos grupos de ramos de Incéndio e Outros Danos»: onde sdo
detalhados todos os tratados de resseguro contratualizados no periodo de 2020

- 2023, para o grupo de ramos IOD;

¢ «Modelos de Probabilisticos de Catastrofes para o risco de FS, utilizados para
o estudo dos limites de cobertura dos tratados de Resseguro, contratualizados

em 2020, 2021, 2022 e 2023»: informacgdo sobre quais os modelos de catéstrofe
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que foram usados e tempos limite considerados, bem como alguns dos seus
outputs e fornecedores;

¢ «Informacdo relativa as apolices com cobertura de FS - Zonas APS e Zonas
CRESTA»: agregacdo, por zonas de risco, dos prémios comerciais diretos, pré-
mios cedidos a resseguro, capitais com e sem a dedugdo do resseguro, e ainda
do ntmero de apodlices:

* «Informacgdo para os grupo de ramos de Incéndio e Elementos da Natureza e
Outros Danos em Coisas»: rubricas semelhantes a folha anterior, agregada por

modalidades e tipologias de tratados de resseguro;

¢ «Questiondrio Qualitativo»: questdes relacionadas sobre a forma como deter-
minados conceitos relevantes sdao definidos internamente em cada entidade,
ou por exemplo quais as metodologias utilizadas para o célculo de tarifas ou
estimagdo de capitais seguros quando estes ndo estdo expressos nas apdlices,
entre outros. Este questionario tem como objetivo, auxiliar a interpretagdo dos

dados quantitativos reportados.

Nesta recolha de informagdo, tal como se pode verificar na Circular n°5/2023 [32], foi
solicitada informacao para além da estritamente necesséria para a andlise da cobertura
de FS em antecipagdo para estudos futuros relacionados com outros riscos de natureza
catastroéfica (e.g., inundagdes e tempestades). Além disso, sendo este relatério apenas o
resultado do inicio do estudo sobre a cobertura de FS em todo o territério portugués, nem
toda a informacao recolhida foi objeto de avaliagdo no presente trabalho.

3.1.2 Recolha e valida¢ao de dados

Nao descurando o enorme esfor¢o demonstrado pelas entidades participantes, uma
recolha de informacdo com estas caracteristicas, manifestou-se um exercicio bastante exi-
gente dada a sua dimensao e detalhe, obrigando-as a um esfor¢o operacional significativo.
Assim, sendo esta uma recolha de caracteristicas inéditas, e com prazos também eles
bastante exigentes, o tema de validacido ganhou uma preponderancia fulcral na fase inicial.

A reconhecida necessidade de uma validagdo exaustiva das submissdes foi assumida
desde o inicio, em especial para os dois documentos da primeira recolha por se tratarem
de ficheiros que, na generalidade das entidades, abordavam dezenas, ou mesmo centenas
de milhares de apdlices, e cuja validagdo manual era manifestamente inexequivel. A
probabilidade de existéncia de lapsos nestas condigoes era elevadissima.

Assim, sendo a qualidade dos dados a esséncia de uma boa anélise, na fase inicial o
foco passou pela criagdo duma solugdo para este desafio, um programa que verificasse os
ficheiros submetidos (da 1° fase de recolha). Neste sentido, uma parte importante do traba-
lho de estdgio foi a dedicacdo exclusiva a criagdo duma solugdo, um programa em Python
que posteriormente se converteu num executavel, para uso interno e disponibilizacdo

externa, de facil uso, e sem exigéncia de conhecimentos nesta linguagem de programagao
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para os utilizadores. Por ter sido construido de origem e sem qualquer outro semelhante
para comparacdo, o tempo necessario para o seu desenvolvimento superou o inicialmente
previsto.

A criagado deste programa foi um verdadeiro desafio e um reflexo claro de que as
ciéncias atuariais exigem, hoje, a necessidade de conhecimentos de big data e data science.

Este software avalia, desde o simples cumprimento do preenchimento das varidveis
no formato exigido pelas instrugdes, até a coeréncia entre varidveis e relacdo logica entre
ambos os ficheiros. Os resultados eram automaticamente gerados em trés reportes em
pdf, um por cada ficheiro, e um terceiro, relativamente a coeréncia entre ambos, onde se
emitiam alertas de erro, localizando ainda os erros por apélice, de modo a facilitar a sua
correcgao.

Na sua construgao foram simuladas vérias situagées com recurso a dados ficticios,
testando, o mesmo, iniimeras vezes. Mas, dado o tempo curto, o derradeiro periodo de
testing aconteceu aquando das primeiras submissdes. Embora a primeira versao estivesse
preparada para contornar varias situagdes, o incumprimento de certas instrucdes de
preenchimento resultou em imensas excegdes que precisaram de ser incorporadas, até
para a simples leitura dos dados. Ao longo do processo de recolha foram acrescentados
novos testes a robustez dos dados que se vieram a revelar necessarios, nomeadamente
a coeréncia entre os dois ficheiros que ja s6 surgiu numa versdo mais tardia, altura em
que também se tornou possivel disponibilizar o executavel as entidades participantes,
para utilizac¢do voluntaria. No apéndice A é apresentado o modo de funcionamento deste

programa, bem como pequenos exemplos dos seus outputs.

Circular n2 5/2023

(res)submissdo
—_———

Validagdo
(ASF)

Qualidade
aceitdvel

l

Banco de dados

para andlise

Carece de
corregdes

Figura 3.1: Processo de recolha de dados.

Todo o processo de recolha seguiu o esquema da figura 3.1. Uma das tarefas do estagio,
além da criagdo do programa, foi a sua utiliza¢do para a validagdo sucessiva dos dados.
Embora a criagdo deste software tenha permitido a validagdo minuciosa de milhdes de
dados em breves minutos (ou mesmo segundos), os pedidos de corregdo induziram a
um alongamento significativo do processo de recolha de informagdo, muito para além
dos prazos inicialmente previstos. Em vdrias situagdes, as dificuldades no reporte dos
dados deveram-se também a uma questao de indisponibilidade da informagéao requerida

e/ou pela necessidade de aceitar simplifica¢des e estimativas, procurando tornar todo o
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processo menos oneroso.
Na segunda fase da recolha de dados, o tipo de ficheiro (Excel) permitiu incluir, no
proprio template a preencher, algumas validagdes, embora este carecesse de adicional
validacdo manual a posteriori, resultando em varios pedidos de correcdo também nesta
fase.
Em geral, todas as entidades foram alvo de solicitacdo de correcdo da informacao,
sendo que em alguns casos houve a necessidade repetir o ciclo mais que uma vez até que

a informacdo atingisse um nivel de qualidade e coeréncia consistentes e aceitdveis.

3.1.3 Amostra e tratamento da informacao

Até a data de redagdo deste relatério, o processo de recolha ainda nado se encontrava
totalmente finalizado, devido a alguns pedidos de correcao e de esclarecimento em curso.
Portanto, com base nos dados submetidos até dia 2 de agosto?, procurou-se a possibilidade
de avangar com o estudo com base em valores provisérios. Neste sentido, a segunda
componente do trabalho de estdgio fixou-se, num processo intensivo de tratamento dos
dados de forma a conseguir uma amostra que otimizasse o binémio representatividade
vs qualidade. No caso dos dados da primeira fase (tabela 3.1), em bruto, a carteira total
das modalidades de Incéndio e Multirriscos ascendia a cerca de 5.7 milhdes de linhas
e a informacdo sobre a cedéncia de resseguro para a cobertura do risco sismico (por
apoOlice/objeto) rondava os 1.7 milhdes. O tratamento por observagdo ndo seria possivel,
e as incoeréncias manifestavam-se ainda de forma significativa. Comegou-se por tratar as
questdes mais simples, como eliminar informacdo duplicada e desconsiderar linhas de
informacgdo cujos capitais e prémios estavam simultaneamente em falta ou com valores
nulos. Corrigiram-se ainda determinados preenchimentos que ndo iam no seguimento
das instrugdes, mas que eram passiveis de inferir a intengdo da entidade respondente,
para garantir a uniformidade dos dados.

De seguida, avaliou-se a informacdo qualitativa disponibilizada pelas entidades, e,
sempre que possivel, ajustaram-se os dados nesse sentido. A dificuldade partilhada por
algumas entidades foi a incapacidade de diferenciar, em alguns casos, os valores da apdlice
(prémios e capitais) por edificios e contetidos, tendo optado por agregar esse valor na
rubrica "Perdas de exploragdo/outros". Na maioria dos casos, foi possivel identificar essas
situagdes e estimou-se essa desagregacado pela pratica do mercado para a mesma tipologia.

A principal relagdo entre os dois ficheiros da 1° fase da recolha é que, para o caso
das apolices/objetos seguros com cobertura de FS e nas modalidades de Incéndio e
Multirriscos, estas dever-se-iam complementar, ou seja, para cada um desses casos deveria
ser possivel extrair toda a informacdo presente na tabela 3.1. A partida, em condi¢des
ideais, essa ligagao far-se-ia por meio do ID de cada linha, determinado pela combinagao

don® da apdlice e o n® do objeto, e que seria essencial para uma anélise fina da exposi¢do ao

IEmbora haja pedidos de corregio pendentes durante o desenvolvimento deste relatorio, cré-se que novas
atualiza¢des ndo deverdo suscitar alteragdes significativas nos resultados, ficando, no entanto, a ressalva nesse
sentido, sobre a possibilidade de atualizagdes futuras.
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risco sismico e dos seus niveis de cobertura. Esta foi a maior dificuldade no tratamento dos
dados, uma vez que a relagao falhou em intimeros casos pela identificacdo incongruente
do n° da apdlice e/ou n°® do objeto. Este processo de corre¢do foi conseguido a custa
de vérias abordagens, sendo que as principais se enunciardo de seguida. Uma primeira
passou por identificar quais as entidades que careciam de uma melhoria nestes pontos,
tentando identificar padrdes que pudessem induzir em solugdes para a sua correcdo. Nesta
abordagem, a mais exaustiva, tratou-se cada entidade individualmente, mitigando o mais

possivel esta dificuldade. Em geral, os principais racionais aplicados foram os seguintes:

1. Numa entidade em particular, constatou-se que a falha era no n® da apélice num dos
dois ficheiros, por aparentar ter sofrido um possivel cut na conversao dos ficheiros
antes da sua submissdo, conservando apenas os primeiros 6 digitos. Uma solucao
que se demonstrou eficiente passou pela aplicagdo do seguinte algoritmo, composto

por trés iteragdes consecutivas:

1°. Cruzaram-se os casos onde os primeiros 6 digitos do n® da apdlice num ficheiro
coincidiam com os primeiros 6 digitos do n® de alguma apdlice presente no
outro ficheiro, exigindo simultaneamente a correspondéncia fiel entre as colunas
comuns a ambos (n® do objeto, c6digo postal e ano de construgdo) e ainda
a igualdade entre o capital total no ficheiro das modalidades de Incéndio e
Multirriscos e o capital seguro bruto? do ficheiro de cedéncia de resseguro para
apolices com cobertura de FS. Caso a correspondéncia fosse univoca corrigir-se-ia

o n° da apdlice errado pelo correto (o mais completo).

2°. Ap6s o processo anterior, ao sobrante, aplicou-se 0 mesmo método mas sem
considerar o ano de construgdo e considerando que Capitals,q; > Capitalrs (ao

invés de exigir a igualdade).

3°. Por fim, ao que restou, repetiu-se a primeira iteracdo, desconsiderando os capitais,
i.e., considerando apenas os primeiros 6 digitos do n® das apdlices, o ano de

construgdo e o cédigo postal.

2. Num outro caso, foi possivel detetar o padrdo que conduzia a falha no cruzamento
das duas bases de dados, resumindo-se este a replicagdo do n® dos objetos da mesma
apolice. O processo que permitiu reverter a quebra da ponte entre os dois ficheiros,

passou essencialmente por duas fases:

1°. Em ambos os ficheiros, nessa entidade, renomear o n® de cada objeto, associando
este também ao valor dos capitais, criando um n® de objeto artificial do tipo
n°bjeto := nobjeto + capital.

2Em teoria, estes dois valores, o capital afeto a um objeto coberto pela modalidade de Incéndio e
Multiriscos e o capital que esta afeto a cobertura de risco sismico, ndo tem de ser igual. O capital para FS é
uma componente do total da apdlice, podendo esta cobertura ser total ou parcial. Logo, a tinica condicédo
a cumprir obrigatoriamente é Capital,s, > Capitalpg. Porém, dado que estes dois valores tendem a ser
muito semelhantes (ou mesmo iguais) e sendo estas duas varidveis continuas, a confirmagao de que os valores
coincidem é um indicador que pode apoiar fortemente a procura de correspondéncias entre as duas tabelas.
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2°. A iteracgdo anterior captou uma parte consideravel desta fragilidade, no entanto
foiinsensivel a diferencas minimas de capital entre as duas tabelas. Nesta segunda

iteragdo incluiu-se essa sensibilidade para corre¢do do sobrante.

3. Em outros casos pouco significativos, pdde-se corrigir a ma identificagdo, manual-

mente, nos ficheiros de origem.

Depois de aplicado o processo de correcdo anterior, onde se reverteu uma parte muito
significativa da quebra entre as duas tabelas, ndo se identificou nenhum outro padrédo que
ajudasse a melhorar os dados. Além disto, os dados continham a priori uma incoeréncia
dificil de contornar, uma vez que, a quantidade de informacdo que deveria cruzar entre
as tabelas, divergia.

No sentido de finalizar este processo de correcdo da coeréncia dos dados, apés as
alteragdes anteriores efetivou-se uma interse¢ao das duas bases de dados pelo ID natural
(n°® de apdlice e n® de objeto). Ao que ficou de fora da interse¢do, aplicaram-se dez testes de
correspondéncia. No primeiro teste em que a correspondéncia fosse univoca, a informagéo
seria renomeada e dispensada dos testes seguintes. Os testes de interse¢do escolhidos,
foram, por esta ordem de preferéncia, o cruzamento entre as seguintes varidveis, aplicados

por entidade respondente:

1. N° de apdlice;
2. N°de apdlice e cédigo postal (7 digitos);
3. Cédigo postal (7 digitos), ano de construgao e capitais;
4. Codigo postal (7 digitos) e Capitaliora = Capitalrs;
5. Ano de construgdo e Capitaliota = Capitalrs;
6. Capitaliorar = Capitalrs;
7. Cédigo postal (7 digitos), ano de construgdo e Capitalioia; > Capitalrs
8. Cdédigo postal (7 digitos) e Capitalioiar > Capitalrs
9. Ano de construcdo e Capital;ota > Capitalrs

10. Capitaliorar > Capitalrs

Ap6s todo este processo, foi possivel recuperar cerca de 82% das falhas numa tabela (a
maior) e cerca de 35% na outra. Por fim, ndo sendo ja possivel melhorar mais a informagao,
restaram cerca de 0.3% dos capitais do ficheiro relativo a informagdo sobre as apé6lices
de Incéndio e Multirriscos e 0.2% dos capitais seguros brutos do reporte da informacéao
sobre a cedéncia a resseguro das ap6lices com cobertura de FS, com a impossibilidade de
estabelecer a relagdo entre os mesmos. Assim, assumiu-se a hipétese de que os 0.3% do

reporte das apo6lices das modalidades de Incéndio e Multirriscos estarem indevidamente
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identificados com cobertura de FS, revertendo essa classificagdo e, quanto aos 0.2% do
reporte de cedéncia a resseguro das apolices com cobertura de risco sismico seguiu-
se 0 mesmo raciocinio, reclassificando estes riscos como pertencentes a modalidade de
Engenharia.

Em suma, ap6s todo o processo de tratamento descrito, chegou-se a uma amostra para
a 1% fase de recolha correspondente a cerca de 98% do mercado e da 2° fase correspondente
a 92% , sendo ambos os valores estimados com base nas quotas de mercado, conforme a

tabela 2.1. No total foram recolhidos, com sucesso, dados provenientes de 17 entidades.

3.2 Anadlise dos resultados

Nesta seccdo, resultado da terceira fase do trabalho de estagio, procedeu-se a derradeira
analise dos dados, apds o tratamento exaustivo, descrito anteriormente, de que estes foram
alvo. Comecou-se por uma andlise descritiva da amostra, seguindo-se de uma caracteriza-
¢do da exposicdo do mercado segurador portugués ao risco de FS, complementando com
uma comparagdo evolutiva face ao tltimo estudo publicado. De seguida, sdo apresentados
dois cendrios semelhantes aos sismos de 1755 e 1909, onde se avalia a perda econémica
afeta a populagdo e respetiva cobertura pelos setores segurador e ressegurador face a
ocorréncia destes eventos. Por fim, é feita uma anélise de sensibilidade sobre o potencial
do setor responsével pela concessdo de crédito hipotecério, nos principais indicadores
de cobertura de FS. Para o contexto desta exposigdo de resultados, optou-se por focar a
analise, exclusivamente, nos niveis de cobertura, em capitais seguros (por objeto seguro),

franquias e politicas de resseguro.

3.2.1 Andlise preliminar da carteira de mercado

Os dados da carteira estdo subdivididos em quatro tipologias, sendo elas «Habitagao»,
«Indtstria», «Comércio & Servigos» e «Desconhecido», sendo este tltimo imaterial para a
dimensdo da amostra. Em cada um dos casos, os capitais cobertos podem abranger trés
tipos de coberturas?®: «Edificios», «Contetidos» e «Perdas de Exploracao/Outros».

Enquadrando a dimensdo da amostra, por tipologia e em ntimero de apélices, tem-se

o seguinte quadro:

(N° de apolices) Modalidades de Incéndio e Multirriscos (1) C/ Cobertura de FS (2) (2)/(1) %
Habitacdo 3 831 568 1380185 36%
Inddustria 42 357 17 180 41%
Comércio & Servicos 384 108 94 084 24%
Desconhecido 12 434 1847 15%
Total 4249 169 1491616 35%

Tabela 3.2: Distribuigdo do n° de apélices por tipologia (2022).

3Usar—se-é, por uniformidade, a terminologia «Edificios» no que se refere a cobertura de paredes, «Con-
tetidos» referindo-se a cobertura do recheio dos iméveis e «Perdas de Exploragdo/Outros» abrangendo todas
as restantes coberturas (e.g. perdas de exploragdo, remogao de escombros, etc.).
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Em quantidade de apdlices, a tipologia de Habitagdo sobressai com cerca de 90% da
totalidade no geral das modalidades de Incéndio e Multirriscos e cerca de 93% para o
caso onde existe a cobertura de FS. Referindo-se apenas 1% das apdlices a Industria (tanto
com ou sem cobertura de FS), e o remanescente a Comércio & Servicos (sendo que a
componente Desconhecida é imaterial na amostra).

Avaliando a distribuigdo, em capitais seguros, dos tipos de cobertura para cada tipolo-
gia distinta, observa-se o seguinte:

Tipos de cobertura vs tipologia

70 1 594 mm Edificios
BN Conteudos
60 - Perdas de exploracdo/
outros

50 4
g
g %1
iy
[=]
(=1
2 30 A
o

20

10 +

0 - T
Habitacdo Industria Comércio Desconhecido
ou
Servicos

Figura 3.2: Distribuicdo dos capitais seguros pela tipologia e pelo tipo de cobertura, para
o geral da carteira de Incéndio e Multirriscos (2022).

Por observacao da figura 3.2, é possivel inferir uma preferéncia, bastante visivel, para
a cobertura de edificios no caso da Habitacdo e de Comércio & Servigos, contrariando o
equilibrio entre edificios e contetidos que se observa para a Industria.

Numa perspetiva da distribui¢do da carteira de mercado pelas tipologias, em fungdo
das somas seguras, a tipologia de Habitagdo assume, novamente, uma clara dominéancia ao
ser responsével por cerca de 70% de todo valor segurado no mercado segurador portugués,
face aos 13% afetos a Indtstria e 16% em Comércio & Servigos.

Comparando a dispersdo em termos de quantidade de apélices e em capitais seguros,
intui-se que, no caso do Comércio & Servigos, e, principalmente, na Inddtstria, os valores
cobertos, em média e por apdlice, sdo bastante superiores face ao caso da Habitacdo
(uma vez que 1% das apdlices da carteira, de Inddtstria, representam 13% dos capitais
seguros). Este facto corrobora-se pela tabela 3.3, onde ha uma clara evidéncia da dimensao
individual dos riscos cobertos em Industria face aos demais, sendo, em média, 14 vezes

superior aos riscos cobertos em Habitagdo e 7 vezes no caso de Comércio & Servigos.
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Perdas de exploracdo/

Tipologia Edificios Contetdos Total
Outros

Habitagdo 112 034 15 407 7410 134 851

Comércio & Servicos 173 625 103 533 11 655 288 813

Inddstria 910 087 912 758 124 184 1947 029

Desconhecido 159 609 27 588 380980 568 177

Tabela 3.3: Valores médios de capitais seguros, por tipologia, tipo de cobertura, e por
objeto seguro, para o geral da carteira de Incéndio e Multirriscos, em euros (2022).

Avaliando a dispersao dos capitais seguros para as trés tipologias, obtém-se os gréficos
presentes na figura 3.3. Evidencia-se uma volatilidade considerdvel nas tipologias de
Indtstria e Comércio & Servigos, com uma presenca de outliers bastante acentuada. A
dispersdo dos valores é tal que os boxplots produzidos, para a totalidade da amostra, ficam
suprimidos, sendo no entanto possivel aferir algumas conclusées. Comparando a diferenca
dos gréficos entre a amostra completa das modalidade de Incéndio e Multirriscos e a
componente que inclui a cobertura de FS, é possivel perceber que a amplitude dos valores

tende a diminuir, principalmente para o segmento de Indstria.
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Figura 3.3: Dispersao dos capitais seguros (2022).

No ambito desta analise inicial, o primeiro foco serd um estudo mais direcionado para

a cobertura da tipologia Habitagdo que, para além de ser a mais representativa da carteira
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de mercado, representa o ativo que, por norma, constitui a parte mais significativa do
patrimoénio das familias (conforme ja havia sido referido), e como tal, um ponto chave na
resiliéncia (ou falta dela) da sociedade na recuperagdo econémica face a ocorréncia de
um sismo. Assim, direcionando o estudo ao contexto da cobertura de Habitacdo, a tabela
3.4 apresenta a distribuigdo dos capitais seguros médios pelas zonas APS (figura 2.7) e
0s respetivos coeficientes de variagdo, considerando, para efeitos de calculo os objetos
seguros que tém efetivamente a cobertura de edificios ou contetidos, e por fim a perspetiva
nacional dos segmentos de Industria e Comércio & Servigos para objeto de comparacao:

Modalidades de Incéndio e Multirriscos Cobertura de FS
Habitacao Ne fogos Capital médio* (em euros) N° fogos Capital médio* (em euros)
Zona APS habitacionais | Edificios CV Conteidos CV habitacionais | Edificios CV Conteidos CV
A 318 457 169 531 231 31328 1.64 | 137560 172 879 2.50 28036 1.77
B 846 648 167 673 279 34467 1.52 | 308 522 166 436 3.35 30513 1.48
C 988 786 166 374 2.06 33819 1.27 | 384042 161 839 248 28535 149
D 945 638 158 862 2.04 33653 1.61 | 272384 154 488 2.36 25905 1.89
E 191 387 140 236 1.16 28239 0.78 | 44911 115 343 1.16 18679 117
Desconhecido 11 605 103 680 1.03 27537 249 | 286 162 046 0.73 51808 1.01
Nacional 3302521 163 125 228 88090 1.31 | 1147705 160 834 291 27806 1.62
Comércio & Servigos | 234 207 370 505 13.17 160533 42.79 | 73 647 585 688 7.60 434521 31.33
Industria 36 254 1576071 9.79 1565797 20.70 | 19178 2038234 4.92 3441162 15.69
CV: Coeficiente de Variagdo
*Capital médio := E[capital|Tem cobertura de i],i € {edificios, conteiidos}

Tabela 3.4: Distribuicdo do n° de fogos habitacionais e capitais segurados médios por
zonas APS (2022).

Em termos de volatilidade, é de mencionar a diferenca entre a zona A e a zona E,
onde, na primeira, o coeficiente de variagdo é aproximadamente o dobro da segunda
para a cobertura de Edificios no geral da modalidade de Incéndio e Multirriscos, sendo
a discrepancia ligeiramente superior quando se restringe a andlise a componente de
cobertura de FS.

Em geral, é de realcar a diferenca da volatilidade entre as trés tipologias, que corrobora
a impressdo gerada pela figura 3.3. Observando os coeficientes de variagdo para os
capitais afetos a cobertura de edificios para as trés tipologias, conclui-se que a tipologia de
Habitagdo apresenta uma componente da carteira muito mais homogénea em termos de
capitais quando comparada com as demais. Esta diferenca acentua-se substancialmente
se o alvo for a cobertura de contetdos.

Para efeitos de andlise e coeréncia, importa clarificar o conceito de «fogo habitacional»
ou «fogo», o qual estd presente na tabela 3.4 e em outros resultados bastante importantes
na andlise. Neste estudo procurou-se aproximar o conceito de fogo tanto quanto possivel a
defini¢do emanada no Decreto Regulamentarn.®5/2019 onde define fogo como "uma parte
ou a totalidade de um edificio, dotada de acesso independente, constituida por um ou mais
compartimentos destinados a habitacdo e por espagos privativos complementares" que
se aproxima da nogdo de alojamento. Portanto, neste estudo, todo e qualquer objeto
seguro da tipologia Habitacdo e com cobertura de edificios/paredes serd considerado um
alojamento, e por sua vez um fogo seguro.

Quanto a esta variavel, o n® de fogos habitacionais cobertos por uma apdlice de seguro
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do grupo de ramos IOD versus o n° de fogos dos quais incluem cobertura de FS é possivel
extrair a taxa de penetracdao de FS neste grupo, a semelhanca do estudo de 2007 [11],

podendo assim avaliar a evolugdo desses indicadores nestes tiltimos 15 anos (2007-2022).

(valores em % ) 2007 2022
Zona APS 1) Coméiizlzgsa;vigos Habitac¢ao
A 26.2 42.0 43.2
B 18.3 36.4 36.4
C 16.8 38.5 38.8
D 11.6 28.5 28.8
E 7.9 23.1 235
Total 15.9 34.5 34.8

(1) Além da «habitacdo», inclui «Comércio ou outras fungdes inseridas
num edificio habitacional».

Tabela 3.5: Evolugdo taxa de cobertura de FS no grupo de ramos IOD.

Observe-se a tabela 3.5 que retrata a evolugdo da taxa de penetracdo de FS dentro
do grupo de ramos IOD. Sendo este o grupo de ramos que possibilita este tipo de
cobertura, entdo, por seu termo, estas taxas de cobertura representam a proporc¢do dos
atuais segurados que incluem na sua apdlice a cobertura de FS. A comparacdo entre o
estudo de 2007 e o atual padece do facto da recolha de dados ter tido bases diferentes.
Em 2007 a recolha incluiu «Habitacdo» e «Comércio ou outras func¢des inseridas num
edificio habitacional» e em 2022 a tipologia aceite, no que concerne ao comércio refere-se
a «Comércio & Servigos» sendo mais abrangente do que a rubrica de 2007. Por forma a
procurar uma aproximagao mais fidvel, para 2022, é possivel observar dois valores, que
constituem um intervalo onde a combinacdo «Habitagdo» e «Comércio ou outras fungdes
inseridas num edificio habitacional» se deverd encontrar. Quanto a resultados, parece
bastante clara a evolugdo positiva em todo o pais*. A zona com maior risco, a zona A,
continua a ser a que apresenta um maior nivel de penetracdo da cobertura de FS no
grupo de ramos 10D, seguindo uma certa tendéncia decrescente em fungao do risco. E
de notar que em 2022, diminuiu a diferenca entre a zona de maior risco e as demais. Em
2007, a zona A apresentava, em média, pouco mais do dobro da taxa de cobertura de FS
em relagdo ao resto do pais, enquanto em 2022, essa diferenga em termos médios é de
aproximadamente 38% apenas. Este facto indicia uma diminuigdo da selecdo adversa da
subscri¢do de cobertura de FS, o que € algo positivo a indicar. A nivel nacional, a taxa de
cobertura de FS no grupo de ramos de IOD, subiu, comparativamente, de 15.9% para um
valor no intervalo [34.5%, 34.8%].

No contexto de cobertura de FS é comum o uso de franquia nos contratos de seguro,
que podera funcionar em percentagem do capital seguro ou em valor fixo, sendo a
primeira versdo, provavelmente, a mais comum. No mercado segurador portugués atual,

£ Franquia
0 racio

Capalpara TS Apresenta uma distribui¢do bastante homogénea, com uma média

4De forma generalista, considerando as zonas APS.
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de sensivelmente 5% no segmento de Habita¢do. Excluindo a cauda da distribuigdo das
franquias (cortando-a no percentil 99%) por se detetar a presenga de outliers, obtém-se as

seguintes estatisticas para os valores praticados no mercado:

Franquia para fogos habitacionais seguros
Min  Qxse  Qsow % Qs Mdix  SD
0 5.0 50 51 50 189 23

(valores em %)

Tabela 3.6: Estatisticas basicas da franquia para fogos habitacionais - para 99% da amostra
(2022).

3.2.2 Caracterizacao da exposi¢ao do mercado ao risco sismico

Avaliando a exposi¢do do mercado, por companhia de seguros, comegar-se-a, por
comparar a disposigdo das modalidades de Incéndio e Multirriscos em geral versus somente
para cobertura de Habitagdo, em fungdo dos capitais seguros. Observem-se os seguintes
resultados:

Modalidades Incéndio e Multirriscos

Geral Habitagiao
Entidade Y% Entidade %
1°  Fidelidade 22.6 1°  Fidelidade 20.1
2°  Generali Seguros 19.4 2° Generali Seguros  18.0
3%  Ageas Seguros 12.6 3° Ageas Seguros 13.0
4°  Allianz 9.4 4°  Allianz 10.4
5°  Aegon Santander 6.5 5° Aegon Santander 9.3
6°  Zurich Insurance 6.4 6° Zurich Insurance 7.0
7°  Liberty Seguros 42 7°  Liberty Seguros 47
8  Lusitania Seguros 4.0 8° Lusitania Seguros 4.4
9¢  CA Seguros 3.0 9°  Mudum Seguros 4.0
10> Mudum Seguros 2.8 10°  Victoria Seguros 2.7
11° Victoria Seguros 2.7 11° CA Seguros 2.6
12°  Mapfre Gerais 2.6 12°  Mapfre Gerais 1.7
13° Caravela 1.3 13° Una Seguros 0.9
14° Una Seguros 1.0 14° Caravela 0.8
15° Chubb European 1.0 15°  Via Directa 0.4
16° Via Directa 0.3 16° Mapfre Santander 0.1
17°  Mapfre Santander 0.1 17 Chubb European N.A

Tabela 3.7: Exposi¢do das modalidades de Incéndio e Multirriscos - geral vs habitacao -
em capital seguro (2022).

As oito entidades mais expostas nas modalidades de Incéndio e Multirriscos mantém-
se nas mesmas posi¢des no caso especifico da cobertura de edificios, representando, juntas,
cerca de 85%-87% dos capitais cobertos no mercado em ambas as situagdes. Uma vez que
a modalidade de Multirriscos Habita¢do representa cerca de 62%° das modalidades de

Incéndio e Multirriscos, ja era expectdvel esta semelhanga.

SEstimado a partir da figura 2.2.
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Comparando este ranking de exposigdo que tem por base a soma bruta de capital, com
o ranking de IOD, apresentado na tabela 2.1, que assenta no volume de prémios brutos, é
de notar algumas semelhangas na sua distribui¢do. Esta comparagdo vai de encontro ao
esperado, de que o grupo de ramos IOD, como um todo, deveria seguir de muito perto o
comportamento das modalidades em estudo, uma vez que representam cerca de 90% do
mesmo, em termos de receita de prémios (conforme a figura 2.2).

O resumo das exposigdes por entidade em 3.7, per si, mostra-se dentro do esperado,
porém, indo ao detalhe da componente de cobertura de FS e repartindo-a em tipologias, é
possivel apreciar os dados dum modo muito mais detalhado. Observando as ordenagdes
seguintes, na tabela 3.8, a realidade comega a desvincular-se da perspetiva agregada que

tanto as tabelas 2.1 e 3.7 transmitem.

Componente com cobertura de FS

Habitacdo Comércio & Servigos Inddstria
Entidade % Entidade % Entidade %

1°  Ageas Seguros 17.8 1°  Generali Seguros  27.9 1°  Fidelidade 53.3
2°  Aegon Santander 14.9 2°  Mapfre Gerais 15.0 2% Chubb European  10.9
3% Allianz 14.6 3%  Ageas Seguros 14.4 3%  Generali Seguros  10.0
4°  Generali Seguros  12.6 4*  Fidelidade 12.0 4°  Allianz 9.1
5°  Fidelidade 10.2 5% Zurich Insurance 9.9 5°  Ageas Seguros 6.3
6°  Zurich Insurance 8.6 6°  Lusitania Seguros 4.7 6°  Victoria Seguros 2.4
7¢  Liberty Seguros 49 7¢ CA Seguros 43 7°  Una Seguros 2.3
8%  CA Seguros 4.0 8%  Allianz 3.1 8%  CA Seguros 1.7
9°  Victoria Seguros 3.3 9°  Caravela 3.0 9%  Lusitania Seguros 1.4
10° Mapfre Gerais 2.7 10° Victoria Seguros 2.7 10°  Zurich Insurance 1.2
11° Lusitania Seguros 2.7 11° Liberty Seguros 2.4 11° Liberty Seguros 0.6
12°  Mudum Seguros 1.4 12° Mapfre Santander 0.4 12°  Mapfre Gerais 0.4
13°  Una Seguros 1.0 13° Mudum Seguros 0.1 13° Caravela 0.3
14° Caravela 0.7 14°  Una Seguros 0.0 14° Aegon Santander N.A*
15°  Via Directa 04 15° Aegon Santander N.A* 15° Mapfre Santander N.A*
16° Mapfre Santander 0.1 16° Chubb European  N.A* 16° Mudum Seguros ~ N.A*
17°  Chubb European  N.A* 17°  Via Directa N.A* 17°  Via Directa N.A*

* Ordenado alfabeticamente.

Tabela 3.8: Ranking do mercado de cobertura de FS, por tipologia e em fun¢do das somas
brutas de capital (2022).

A comparagdo dos resultados presentes nas tabelas 3.7 e 3.8 mostram alteracdes de
algumas posi¢des, em boa parte explicadas pelo préprio core business de cada entidade
(e.g. casos onde se focam em apenas uma determinada tipologia). Uma parte desta discre-

pancia pode ser explicada por uma tendéncia de maior aversdo ao risco sismico por parte
Exposicdo em Incéndio e Multirriscos c/cobertura de FS
Exposigao em Incéndio e Multirriscos Total

potencialmente menor. Um dos motivos para que este racio seja mais baixo em algumas

de algumas entidades resultando num racio

situagdes, pode ser associado ao baixo estimulo por parte do setor bancério para a subs-
cricdo da cobertura de FS, aquando da aquisi¢do do seguro de habitacdo no momento
de contra¢do de empréstimos para compra de imdveis (o0 impacto que o setor financeiro
responsavel pela concessao de crédito tem nas taxas de penetracdo e cobertura de FS sera
aprofundado na sec¢do3.2.5).

Em termos agregados, numa outra perspetiva de analise a exposicdo do mercado

segurador portugués, na tabela 3.9, é possivel percecionar a distribui¢do das somas seguras
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para Habitagdo, com e sem cobertura de FS®.

Tipo de cobertura Zonas APS Todas as apdlices (1) Cobertura efetiva de FS (2) (2)/(1)

A 54110 23787 44.0%

B 142 272 51 362 36.1%

Edificios C 164 878 62169 37.7%
D 150 565 42 091 28.0%

E 26 900 5182 19.3%

Total 538 725 184 590 34.3%

A 6229 2 507 40.3%

B 16 264 4706 28.9%

Contetidos C 23028 6648 28.9%
D 23927 3997 16.7%

E 4637 648 14.0%

Total 74 085 18 507 25.0%

A 4178 1454 34.8%

B 8490 3043 35.8%

Perdas de Exploracao/ C 11 332 3873 34.2%
Outros D 10 334 3232 31.3%
E 1297 387 29.8%

Total 35631 11 990 33.6%

A 64 516 27 748 43.0%

B 167 026 59111 35.4%

Total C 199 238 72 689 36.5%
D 184 825 49 320 26.7%

E 32835 6217 18.9%

Total 648 440 215 086 33.2%

(em milhoes de €)

Tabela 3.9: Distribuigdo das somas agregadas de capitais seguros em Habitacdo no grupo
de ramos IOD, com e sem cobertura de FS, pelas zonas APS (2022).

Como é observéavel na tabela anterior, o nivel de subscricdo de cobertura de FS, é uma
componente relativamente baixa quando comparada com a totalidade do capital alocado
em seguros do segmento de Habitagdo (nas modalidades de Incéndio e Multirriscos),
situando-se apenas num terco do capital seguro agregado. Em geral, 83% do capital
destinado a tipologia de Habitagdo destina-se a cobertura de edificios (figura 3.2), subindo
esse valor para 86% se se restringir a andlise aos capitais para cobertura de FS. Mesmo
sendo o nivel de capital para cobertura de FS uma terca parte do total das somas seguras
nas modalidades de Incéndio e Multirriscos, os segurados alocam cerca de 34.3% desse
montante para cobertura de Edificios para FS contra os 25% no caso de contetidos, o que
sugere, que no momento de contratualizar a cobertura adicional, os segurados apresentam
mais disposi¢do em aumentar a sua taxa de esforco para garantir a cobertura em edificios,
do que em contetidos.

Uma outra perspetiva de avaliar a exposi¢do do mercado portugués de seguros a FS,
é pelo mapeamento geografico dos niveis de capitais seguros (com e sem FS). Veja-se a

6Por simplicidade, e para manter a ponte de comparacio com os resultados de 2007, a tabela 3.9 esta
distribuida por zonas APS. Porém, se porventura o leitor considerar pertinente, no anexo I encontra-se uma
tabela semelhante por distrito/arquipélago.
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figura seguinte:

Mapa para a distribui¢do dos niveis de cobertura Mapa para a distribui¢do dos niveis de cobertura
para Incéndio e Multirriscos - Habitagdo para fendmenos sismicos - Habitagdo

capital_total_iod (Soma) capital_FS_total (Soma)

1 500,00 952 513 856.00 o 470 875 200,00
oe s ou Menos ou Mais
ou Menos ou Mais
Arquipélago dos Agores Arcuipiogo dos Agores
s ] 2
ey, - T By, =
- T
-
Arquipétago da Madeira Arquipélaze da Madeira
» -
gt o
. N

Figura 3.4: Mapeamento da cobertura das modalidades de Incéndio e Multirriscos vs
Cobertura de FS, para o segmento de Habitacdo (2022).

A diferenga entre o segmento de Habitacdo do grupo de ramos IOD em geral, versus
com cobertura de FS revela, um certo nivel de concentra¢do do risco, que até agora tem
vindo a ser indiciado por outros indicadores. No interior do pais, &reas com menor risco
sismico (ver mapa da figura 2.8), hd diversas zonas onde a mancha de cobertura pelo grupo
de ramos IOD se atenua bastante, quando se restringe a amostra para apenas os casos com
cobertura de FS.Visualmente, é possivel perspetivar uma insuficiéncia de cobertura, algo
que ja havia sido concluido em 2007.

Com auxilio aos dados estatisticos disponibilizados pelo Instituto Nacional de Estatis-
tica (INE) é possivel complementar a anélise, estimando as taxas de penetragdo do grupo
de ramos IOD e da cobertura de FS no parque habitacional portugués, resumindo estes
indicadores na seguinte tabela:

Indicadores
Total de fogos parque habitacional 6 023 030*
Total de fogos cobertos por IOD 3302521 - 3536 728
Total de fogos com cobertura de FS 1147 705 -1 221 352
Habitacao Habita¢dao & Comércio
Tx. de penetragao do IOD 54.8% 58.7%
Tx. de cobertura de FS 19.1% 20.3%

*N° de fogos de 2021, segundo os Censos, acrescido do n® de fogos
construidos em 2022.

Tabela 3.10: Indicadores de cobertura do grupo de ramos 10D e FS (2022).
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Em todo o mercado portugués, estima-se que cerca de 55%7 do parque habitacional
portugués esteja coberto por um seguro do grupo de ramos IOD, sendo um valor inferior
ao apontado na estimativa de 2007 que rondava os 65-70%. Mesmo incluindo no calculo
atual o Comércio & Servicos, uma vez que 2007 se incluiu uma parte desse segmento, o
valor ndo iria além dos 60%?#, impondo para esse efeito que nos tltimos 15 anos o nivel de
subscri¢do de seguros do grupo de ramos IOD tivesse diminuido, o que nao se considera
plausivel. Dado que no ambito do estudo atual a granularidade da recolha de dados
permitiu o calculo direto deste indicador, sem a necessidade de recorrer qualquer tipo de
extrapolagdes, e que a estimativa do parque habitacional divulgada pelo INE assenta nos
censos recentes de 2021 (suportando a sua qualidade) acredita-se que o valor apontado,
embora ndo corrobore o do passado, transpareca uma boa aproximacao para a realidade
atual do mercado.

Um indicador considerado relevante é a taxa de cobertura de FS para todo o parque
habitacional portugués, que se estima situar nos 19%, o que indicia uma clara insuficiéncia
de cobertura de FS. Nao hd uma comparagdo direta deste indicador face a 2007, uma vez
que néo foi apresentado na altura, mas face aos restantes resultados ja apresentados, o
esperado é que a época fosse inferior.

O baixo nivel de cobertura de FS pode ser explicado por via de, pelo menos, duas fontes
claras. Em primeira instancia a taxa de penetragdo do grupo de ramos IOD, embora seja
54.8%, é um valor baixo tendo em conta o tipo de riscos que este pode cobrir e 0 impacto
social em que a sua falta de cobertura pode resultar. Por outro lado, no universo dos
segurados do grupo de ramos IOD, apenas 34.8% apresenta cobertura de FS. O confronto
destes indicadores remete para que a solugdo para a insuficiéncia de protecdo contra FS
deva passar por duas frentes: uma sendo o aumento da cobertura ao nivel dos ramos IOD,
e outra, por procurar que os atuais segurados nestes ramos passem a incluir cobertura de
FS nas suas apdlices, e que os novos segurados subscrevam produtos com este tipo de
coberturas.

Além das taxas de cobertura, para complementar a andlise do nivel de cobertura do
mercado face a exposicdo de FS, estimou-se o protection gap tanto para o grupo de ramos
IOD como para a componente que cobre estes fendmenos.

Tendo os capitais seguros disponiveis no ambito da recolha realizada, para o calculo do
protection gap nacional, fica entdo em falta o valor do custo total de reconstrugao do parque
habitacional portugués. Para o cdlculo do mesmo, assumiu-se, por hipétese, que os capitais
cobertos para edificios nas apdlices dos ramos IOD aproximar-se-do razoavelmente desse
valor. Assim, para cada concelho, calculou-se a média dos capitais seguros, multiplicando-
se esse valor pelo nimero de fogos presentes nessa drea®. Uma vez que os dados do

namero de fogos por concelho se referem ao ano do recenseamento mais recente, i.e.

7Valor apontado para a amostra recolhida, que representa cerca de 98% do mercado. Para o total do
mercado devera rondar os 56%.

8Valor ja extrapolado para a totalidade do mercado, o valor real para amostra serd o indicado na tabela,
58.7% que representa 98% do mercado portugués.

9Com base em dados do INE.
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2021, ajustou-se o valor com o n° de fogos construidos em 2022'° . Por outras palavras, foi
aplicada a seguinte férmula:

308

Custo totaliogo o parque ~ Z Nconcelho; X Ceoncelho; + M2022 X Ccarteira (3.1)
i=1 .

= 738707 946 614 €

Onde nconcelio; © Ceoncelho; T€PrEsentam, respetivamente, o n® de fogos em 2021 e o
capital médio do concelho;, 12022 0 n° de fogos construidos em 2022 e Ceqyteirq © Valor médio
para o capital afeto a edificios no segmento de Habitagdo da carteira atual''. Segundo
o célculo 3.1, estimou-se que o custo total do parque habitacional portugués devera ser
proximo dos 739 mil milhdes de euros. Com base neste valor projetaram-se os seguintes
resultados:

protection gap

Modalidades Incéndio e Multirriscos Componente com cobertura de FS
Habitacdo 27% 75%

Tabela 3.11: protection gap do grupo de ramos IOD vs cobertura de FS - para a cobertura
de edificios em Habitacao (2022).

Segundo os dados de 2022 ha um protection gap'? de 27% para os ramos de 10D
na cobertura de Habitagdo, o que significa que 73% dos capitais "necessarios" estdo
protegidos por seguros. Este indicador, medido em capitais seguros, é superior aos 54.8%
que representam a proporcao do parque habitacional (em n® de fogos) que é coberto por
este tipo de seguros, refletindo uma maior propensdo em segurar riscos mais elevados.
Quanto a cobertura de FS, o valor do protection gap de 75% representa uma cobertura
efetiva de FS no parque habitacional portugués na ordem dos 25%, em capital, sendo
este valor, também ele, superior aos cerca de 19% que medem a percentagem do n° fogos
com cobertura, mas mais préximos um do outro o que, pela sua proximidade, pode ja
ndo traduzir, necessariamente, a mesma ideia refletida no geral do grupo de ramos IOD,
provavelmente devido as préprias politicas das entidades seguradoras que podem tender
a ser mais avessas a riscos sismicos (dada a sua caracteristica de catéstrofe).

Quanto as somas brutas de capital cobertas nas modalidades de Incéndio e Multirriscos
e a sua evolugdo nestes 15 anos (2007-2022), a primeira vista a diferenca parece clara,
sugerindo um aumento da cobertura. No entanto, a comparac¢do nao foi feita inicialmente
entre as tabelas 2.4 e 3.9 uma vez que a sua andlise direta nao retribuiria uma percecao
realista. Ha, pelo menos, duas razdes que levam a que a comparagao direta seja pouco
sensata:

10Segundo dados publicados pelo INE em [33].

HFoi utilizado o valor médio da carteira, ndo se repetindo o processo de célculo por concelho, por
indiponibilidade da informagdo do n® de novos fogos construidos por concelho.

120 calculo considera o valor médio dos capitais seguros, pelo que os resultados devem ser interpretados
com cautela face a eventual existéncia de situages de infrasseguro, o que aumentaria o protection gap.
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1. O valor temporal do dinheiro, uma vez que os capitais seguros sofreram certamente

o efeito da inflacdo, sendo que ao longo de 15 anos devera ser significativo.
2. Cerca de 430 000 fogos foram construidos nesse periodo.

Para tornar a comparagdo realista atualizaram-se os capitais de 2007 com base nos
indices de atualizagdo de capitais para as ap6lices do ramo «Incéndio e elementos da
natureza» publicados pela ASF"3, tendo-se acrescentado um fator de ajustamento para
compensar o acréscimo de fogos habitacionais. Este processo resume-se na seguinte

férmula:

fator de ajustamento

Valor ajustado = capitalaiyatizado + E[n°novos fogos cobertos] X E[capital seguro]

= capitalyyalizado + N°N0V0S f0g0S2007-2022 X tx.coberturaspa X E[capitaly]

IOD ou FS Edificios ou conteiidos
Aplicando o raciocinio anterior, obtém-se o seguinte quadro:

Modalidades de Incéndio e Multirriscos

2007 2022
. . . . - Habitacdo
Valor original Atualizado a2022 Ajustado | Habitacao . .
Comércio & Servicos
Edificios 306 709 458 170 484 748 538 725 625 500
Contetidos 81751 96 622 100 277 74 085 125 829
Total 388 460 554 791 585 025 612 810 751 329
Com cobertura de FS
2007 2022
. . . . S Habitac¢ao
Valor original Atualizado a 2022 Ajustado | Habitacao . .
Comércio & Servicos
Edificios 92 827 138 667 149 442 184 590 227 724
Contetidos 15 502 18 322 19 628 18 507 41975
Total 108 329 156 989 169 050 203 097 269 699

(em milhoes de €)

Tabela 3.12: Comparagdo evolutiva das somas seguras 2007-2022.

Uma vez mais, a realidade da amostra de 2007 dever-se-a enquadrar entre o segmento
de Habitagdo atual e 0 mesmo conjugado com o segmento de Comércio & Servigos. Neste
sentido, analisando a tabela 3.12, conclui-se que, em termos de edificios, o valor ajustado de
2007 se situa abaixo do valor atual (mesmo considerando apenas a tipologia de Habitagao),
quer para o grupo de ramos em geral, quer para a componente de cobertura de FS.
Assumindo que os fogos construidos nesse intervalo temporal seguem o comportamento
atual em taxas de penetragdo da cobertura, sendo o valor ajustado inferior ao de 2022,

este gap sugere a subscri¢do de fogos habitacionais construidos antes de 2007 que a

13Estes indices sao destinados a este tipo de atualizacdes e sio publicados trimestralmente, e para efeito
foram escolhidos os publicados no tltimo trimestre de cada ano.
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época ndo estavam cobertos por apolices de seguro (conclusdo andloga, considerando
a totalidade das modalidades de Incéndio e Multirriscos, ou somente a componente de
cobertura de FS). Numa outra perspetiva, a justificagdo deste aumento pode passar, em
parte, por um aumento relativo da taxa de penetragdo dos novos fogos, nos ultimos
anos. Provavelmente a realidade inclui um mix dos dois argumentos anteriores. Quanto a
evolugdo dos capitais seguros para contetidos, os resultados ndo sugerem um aumento
significativo face a realidade de 2007, uma vez que os valores ajustados se situam no

intervalo correspondente a 2022.

3.2.3 Tipificacdo do resseguro no mercado nacional

Além do nivel de subscrigdo, em somas seguras, é importante analisar a estrutura
que contribui para garantir a capacidade de subscri¢do de novos riscos e de resposta
aos volumes de indemnizagdes causados por eventos sismicos, sem colocar em causa a
solvabilidade das companhias de seguros.

Conforme foi argumentado na secgdo 2.2.2, o resseguro é o mecanismo de externa-
lizacdo de riscos das seguradoras que permite a estes agentes a acumulacdo de riscos
elevados, como é o caso da cobertura de FS.

No caso do mercado portugués, pela informagdo recolhida, foi possivel avaliar de
forma detalhada quais as estruturas de resseguro de cada entidade seguradora.

Fixando a anélise deste tépico na cobertura de FS, no grafico seguinte (figura 3.5)
espelham-se as op¢des sobre a contratacdo de tratados proporcionais, de todo o mercado

segurador portugués:

Tratados proporcionais

7] [37.4%]

N2 de entidades

Surplus  Quota-share Ambos Nenhum Sem informacgao

Figura 3.5: Tratados proporcionais contratados para a cobertura de FS (2022). Valores
percentuais com base na quota de mercado oficial (tabela 2.1).

Em geral, nove das seguradoras inquiridas apresentam pelo menos um tratado de

surplus, representando cerca de 65.6% do mercado nacional onde sete delas apresentam
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uma combinacao de surplus e quota-share. A elevada preferéncia pelo tipo de tratado surplus
corresponde a expectativa pelas suas caracteristicas favoraveis a mitigagdo de grandes
riscos.

Existem cinco entidades (que representam 26% do mercado) que ndo tém qualquer
tipo de tratado proporcional a cobrir a sua carteira, sendo o motivo o uso exclusivo de ndo
proporcionais, conforme confirma o grafico seguinte:

Tratados proporcionais vs nac proporcionais
c/cobertura de fenémenos sismicos
Sem informagdo

Nao proporcionais

Figura 3.6: Tratados proporcionais vs ndo proporcionais (2022). Valores percentuais com
base na quota de mercado oficial (tabela 2.1).

Conforme ilustra o grafico da figura 3.7, quatro entidades estdo classificadas como
«sem informacédo», ressalvando que um dos casos ndo inclui na sua carteira a cobertura
do segmento de Habitagdo, pelo que a sua auséncia ndo surtird efeito numa analise do
ambito atual. Das cinco entidades com cobertura exclusivamente ndo proporcional, duas
apresentam uma estrutura constituida por um XL/R aplicado a carteira e um CatXL sobre
a retencdo do anterior, as outras trés apresentam uma estrutura preenchida por um CatXL
(de um ou varios layers).

Tratados nao proporcionais
c/cobertura de fendmenos sismicos

Por Entidade Por Quota de Mercado

b

N CcatxL
XL/R & CatxL
BN sem informagdo

Figura 3.7: Tratados nao proporcionais contratados para a cobertura de FS (2022). A direita,
valores percentuais com base na quota de mercado oficial (tabela 2.1).
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Em geral, é possivel afirmar que o mercado segurador nacional com cobertura FS,

apresenta 3 estruturas comuns de resseguro:

¢ Estrutura semelhante ao exemplo exposto na figura 2.5, onde podera ou ndo existir
um tratado de quota-parte na retencdo do surplus, e por fim, na reten¢do dos tratados

proporcionais, a aplicacdo de um CatXL.
¢ Existéncia de um XL/R para toda a carteira e, na retencao deste, um CatXL.
¢ Esquema de resseguro composto exclusivamente por CatXL (um ou mais layers).

Em termos de estruturas, considerando apenas as tipologias, parece seguro afirmar
que ndo contrariam a teoria sobre o resseguro para catastrofes. Porém, importa ressalvar
que no caso dos tratados proporcionais, todas as entidades possuem um event limit para
FS, o que pode fazer (conforme foi exemplificado na tabela 2.2) com que a cobertura real do
tratado (em relacdo a qualquer outro tipo de risco ou cobertura sem event limit) diminua

de forma consideravel.

3.2.4 Anadlise de cendarios

A histéria sismica de Portugal ficou marcada pelo grande terramoto de 1755,nd0 sé pela
sua destruicdo mas também por alterar a forma como este tipo de fendmenos era encarado
até a altura. Ao longo da histéria houve alguns sismos de grande dimensao em Portugal
(e.g. em 1531 ou em 1858), ficando os mais recentes para o século passado, em 1909 e 1969
[34]. A ciéncia sugere que novos fendmenos semelhantes dever-se-do repetir. Por esse
motivo, far-se-4 uma anélise das perdas econémicas decorrentes de eventos semelhantes
aos do passado. Para isso, usar-se-do os resultados presentes na tese de doutoramento de M.
L. Sotto-Mayor [34], que em 2006 estimou as perdas econdmicas provocadas por cendrios
semelhantes aos de 1755 e 19094. Com estas estimativas avaliar-se-a4 qual a dimensdo
de perdas cobertas por seguros e, por sua vez, qual o valor a cargo dos proprietérios e
qual o seu protection gap. A tese foi publicada em 2006, porém as simulag¢des referiam-se a
2001, marcando os censos mais préximos a época. Para um ajuste temporal dos resultados,
atualizaram-se os danos estimados para 2001 para 2022 com base na taxa de inflacdo para
os custos de construgdo publicada pelo INE, e a par disso, dado que o parque habitacional
aumentou consideravelmente, extrapolaram-se esses valores conforme a evolugdo do n®
de fogos nas zonas especificas de cada cenério.

Nesta tese, M. L. Sotto-Mayor [34] utilizou cinco metodologias de previsdo de perdas,
onde apontou que uma delas apresentou resultados pouco aderentes. Neste sentido,
excluiu-se a metodologia com pior desempenho e prosseguiu-se com as outras quatro.

Para o efeito, nas tabelas de resultados ter-se-4 um «Méaximo» referindo-se ao modelo mais

14por falta de informacéo estatistica, argumentado em [34], ndo foi possivel estimar as perdas aquando
de um evento semelhante ao de 1969, o ultimo sismo de dimensdo consideravel ocorrido no continente
portugués.
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gravoso, um «Médio» no sentido do valor médio dos quatro modelos, um «Minimo» para
o modelo com resultados mais otimistas e ainda um «Modelo escolhido» para o modelo

apontado pela autora como aquele que apresentou melhor desempenho nas simulagdes.

3.2.4.1 Sismo de 1909

Na tabela seguinte, resumem-se as estimativas, ja ajustadas, apresentadas na referida

tese, para um evento semelhante ao sismo de 1909:

(em milhoes de €) Perdas estimadas !

Sismo 1909 Sem cobertura  Com cobertura Total protection gap
de FS de FS

Miximo 3959 1177 5136

Médio 2128 633 2761 779,

Minimo 955 284 1239

Modelo escolhido 2 1918 570 2488

! Valores das estimativas ajustados pela inflagio nos custos de construcio e pelo
aumento do parque habitacional.
2 Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].

Tabela 3.13: Cendrio de perdas - Sismo de 1909.

Para este cendrio assumiu-se um impacto predominante nos concelhos de Benavente
e Salvaterra de Magos. Com base na taxa de penetracdo da cobertura de FS nesses dois
concelhos, assumindo por simplificacdo, a homogeneidade perfeita dos fogos nessa mesma
zona, estimou-se qual a quantia das perdas totais que estaria coberta por produtos de
seguros e qual corresponderia a uma responsabilidade direta da populagdo sem cobertura
de FS. Neste seguimento, o total de perdas que estariam por conta dos préprios proprieté-
rios, sem cobertura de FS, situar-se-ia entre 955 e 3 959 milhoes de euros. Considerando
o valor médio, ou o output do modelo que aparentou melhor desempenho (segundo a
autora da simulagdo), essas perdas dever-se-do encontrar por volta dos 1 900 milhdes de
euros, o que rondaria 1% do PIB nacional para 2022, representando um protection gap na
ordem dos 77%, o que revela um indicador preocupante, sendo ligeiramente superior ao
valor a nivel nacional. Perante um evento com estas caracteristicas, esta insuficiéncia de
cobertura pode resultar num impacto econémico e social bastante alargado. Em acréscimo
a componente das perdas sem coberturas, hd que considerar o valor da franquia (para
0s que tém cobertura) que, se situa, em termos médios, nesta zona, nos 5.2% do capital
seguro, representando um total a ser pago pelos segurados no valor de, aproximadamente,
41 milhdes de euros (apenas para a cobertura de edificios em Habitagdo, estimando-se a
possibilidade deste valor subir até 94 milhdes se se considerar outras coberturas e outros
segmentos). Este valor pode parecer irrisério quando comparado aos valores totais das
perdas. Sendo 6bvio que para o proprietério é preferivel assumir 5.2% da soma segura,
ao invés do total da perda, em cendrios de destruicdo substancial associados a potenciais
perdas de rendimentos, considerando a realidade nacional, estes 5.2% dos capitais seguros
poderdo representar, em termos médios, uma quantia no valor de 6 600€, que poderd ndo
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estar acessivel a uma parte da populacdo economicamente mais fragil. No contexto da
responsabilidade seguradora, para efeitos de valor real da perda que lhe esta associada,
este deverd ser ajustado com a dedugédo da franquia.

Numa vertente de capitais seguros, para esta simulagdo, o valor total contratado para
edificios no segmento de Habitagdo com cobertura de FS é de cerca de 783 milhdes
de euros, valor abaixo do patamar mais pessimista gerado pelos varios modelos. No
entanto, a possibilidade das somas seguras estimadas, para estes dois concelhos, serem
inferiores a perda real destinada a seguros dum evento com estas caracteristicas decorre
pela simplificacdo da andlise, focada apenas nesta zona. Porém, conforme se pode verificar

no mapa da figura 3.8, o evento pode abranger também algumas zonas circundantes.

1755 1909

#E dificios #Edificios
Dano Total - G 3 Danofotal - F
0 0
10- 3] 10- 5]
5-10 5-10
N 10- 20 B 10- 20
20- 30 20- 30
30- 50 30- 50
50- 100 50- 100
100 - 200 100 - 200
I 200 - 500 I 200 - 300
I 1500 - 1041] I 1300 - 405

Figura 3.8: Distribuicdo geogréfica de danos e perdas para cendrios sismicos de ocorréncia
semelhantes aos de 1755 e 1909. Fonte: [34]

Para alinhar a restante andlise no impacto do evento nos dois concelhos assumidos
inicialmente (Benavente e Salvaterra de Magos), ajustou-se o cendrio mais gravoso ao

maximo admissivel de somas seguras:

(em milhdes de €) Perdas estimadas

. Sem cobertura Com cobertura
Sismo 1909 de FS de FS Total
Miximo 2634 783 3417

Tabela 3.14: Ajuste do cendrio mais gravoso para o limite das somas seguras na zona em
analise - Sismo 1909.

Embora a preponderancia do setor bancario' nas taxas de penetracdo e de cobertura
seja aprofundada na sec¢do 3.2.5, também na sec¢do atual, aquando duma andlise de

I5E restantes instituicoes de crédito, mas que por simplificacio e por ser este o setor dominante, sera
enunciado apenas "setor bancdrio", servindo esta denominagao como referéncia a todo o tipo de institui¢oes
autorizadas a conceder crédito hipotecario.
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cendrios, pode ser avaliado o possivel impacto que uma catastrofe desta dimensao pode
refletir nesse setor. Esta ponte estabelece-se por meio da existéncia de apdlices com cre-
dores hipotecérios como beneficidrios. Em caso de ocorréncia de um evento sismico que
provoque a destruicdo em alojamentos com este tipo de apdlices, e sem protecdo contra FS,
0s proprietérios nestas condi¢des passam a duplicar os seus encargos, pela necessidade de
financiar a recuperacdo dos seus lares em simultaneo com a responsabilidade de cumprir
com o contrato de crédito hipotecario. Para o comum das familias é um resultado poten-
cialmente insustentével, elevando, certamente, a sua probabilidade de incumprimento
numa altura em que o ativo que servia de garantia para o crédito hipotecario, o préprio
imovel, desvalorizou (total ou parcialmente) fazendo assim com que o capital afeto a
apolices nestas condigdes passe a significar um capital de risco mais elevado para estas
institui¢des. Deste modo, assumindo de novo a hipétese anterior duma homogeneidade
perfeita dos fogos seguros, estimou-se a componente das perdas afetas a apdlices com
credor hipotecério, com base na seguinte férmula:

E[Soma Seg(c/credor hip)lS/FS] = E[Soma Segs/FS] X Pcredor (3-2)

Onde,

Pcredor = P[Ter credor hipotecdrio como bene ficidriol(s/FS A c¢/IOD)].ona cendrio =

_ #fogos c/credor e s/FSzona cendrio
#ngOS C/IOD e S/Fszona cendrio

Aquando do montante afeto a apdlices com credor hipotecario, tendo presente a natu-
reza dos créditos hipotecarios onde o imével representa a garantia do financiamento, é
necessario estimar qual o valor que deverd representar efetivamente a exposigdo do setor
bancario em termos de perda de valor do colateral. Neste contexto, o valor do colateral
para o setor bancdrio devera ser o montante ainda em divida aquando da ocorréncia da
catastrofe, ou seja, representar-se-a pela proporgdo do capital seguro que iguala o valor
ainda em divida. Na hipétese do capital seguro afeto a cobertura de edificios representar

uma aproximagao razodvel do valor do colateral, tem-se o seguinte:

Montante em divida _ Montante em divida
Capital Seguro ~ Valor do colateral

= Loan to Value(LTV) (3.3)

Assim, com recurso aos resultados publicados pelo Banco de Portugal (BdP) [35], tém-se
que:
E[LTVstock crédito habitagio nacional] =49.52% (34-)

Portanto, com as equagdes 3.2, 3.3 e 3.4, o valor do colateral de risco potencial para o setor
bancario pode ser estimado do seguinte modo:

E[Soma Seg(c/credor hip)lS/FS] X E[LTvstock crédito habitagdo] (35)

Focando neste universo de andlise, nas perdas em capitais sem cobertura de FS,

estimou-se, por meio dos resultados anteriores, para o atual cendrio, o seguinte:

49



CAPITULO 3. ESTUDO ATUALIZADO SOBRE A COBERTURA DE FS EM
PORTUGAL

(em milhoes de €) Perdas estimadas sem cobertura de FS
. Apélices sem credor | Apélices com credor hipotecario’
Sismo 1909 ’ hipotecério! Cagital de risco Capitzl de risco Total
para o credor | para proprietario

Miximo 1362 630 642 2 634
Médio 1100 509 519 2128
Minimo 494 228 233 955
Modelo escolhido? 992 459 467 1918

' como beneficiario da apdlice

2 Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].

Tabela 3.15: Perdas potenciais para credores hipotecérios - Sismo 1909.

Repare-se na tabela 3.15. As perdas estimadas do valor dos colaterais para os proprie-
tarios e para o setor bancario ascendem a um valor que se deveré situar préximo dos 500
milhdes de euros, sendo que, o cendrio mais otimista aponta para um valor préximo de
230 milhdes, em cada caso. Em qualquer um dos casos, a perda potencial do valor dos
colaterais representa valores que podem ser mais ou menos impactantes, dependendo da
distribui¢do dos niveis de exposi¢do das diversas institui¢des na zona em causa.

No ambito do montante das perdas afetas a somas seguras, estas subdividem-se em
trés niveis de responsabilidade, distribuindo-se, desde logo, pelo segurado por meio
da franquia, e posteriormente pelo setor segurador e ressegurador (retengdo e cessao,
respetivamente). No cendrio em andlise, cingindo a andlise aos concelhos de Benavente e
Salvaterra de Magos, estima-se que as perdas potenciais cobertas por FS se deverao situar
entre 284 e 783 milhdes de euros (tabela 3.13 ajustada pela tabela 3.14). Neste sentido, para
desagregar as responsabilidades pelos respetivos agentes (tomador de seguro, segurador
e ressegurador), como trabalho direto da 3° fase do estagio curricular (producao da andlise
de resultados), foi por mim desenvolvido um programa para estimar o efeito do resseguro
por zona e por entidade (com base nas estruturas de resseguro individuais). Para o caso,
ndo havia informagdo suficiente para inferir a estrutura de resseguro de uma entidade,
no entanto, a informacao refletia que esta seria exclusivamente ndo proporcional, e deste
modo estimou-se um CatXL para essa entidade pela pratica das entidades com esse tipo
de cobertura (exclusivamente CatXL), ponderado pelas respetivas dimensdes em nivel de

capital seguro. Posto isto, assumiram-se os seguintes pressupostos:

¢ A taxa de consumo de capital seguro pelo sinistro é estimada por:

Perdas p/edificios em Habitagdo estimadas nos modelos

Capital seguro p/edificios em Habitagdo em carteira

Refletindo-se, para cada modelo, nos seguintes resultados:

50



3.2. ANALISE DOS RESULTADOS

(milhoes de €) Miximo Médio Minimo Modelo escolhido
Perdas estimadas* 783 633 284 570
Capital seguro® 783

Tx. Consumo 100% 81% 36% 73%

*para edificios em habitagdo.

Tabela 3.16: Taxas de consumo de capital seguro em caso de sinistro - Sismo 1909.

* O efeito do sinistro segue um comportamento idéntico para a toda a carteira (na
zona de ocorréncia). Isto é, o valor do sinistro € igual, para todos os casos, a taxa de
consumo do capital seguro (explicada no ponto anterior) multiplicada pelo capital
seguro.

Observando os valores de consumo de capital seguro apontados na tabela 3.16, as es-
timativas apontam para uma proporcdo bastante elevada das perdas, face aos capitais
seguros. Com base nas hipéteses descritas, estimou-se a franquia, a cedéncia a resseguro
e a respetiva retengdo por cada entidade com atividade na zona de ocorréncia do ce-
nério, agregando-se, por fim, nas tabelas 3.17 e 3.19. Além do cenario inicial (edificios
em Habitagdo), alargou-se a andlise para a Habitacdo em todas as coberturas (edificios,
contetdos e perdas de exploragdo/outros) e ainda para todo o mercado com cobertura
de FS. Observe-se o seguinte resumo dos resultados:

Apenas perdas em edificios em Habitacao

(em milhdes de €) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1909 Total (1) Franquia (2) (2)/(1) Cessdao Retengdo
Maéaximo 783 5.2% 586 156
Meédio 633 11 6.5% 450 143
Minimo 284 14.4% 138 105
Modelo escolhido! 570 7.2% 393 136

Perdas estimadas para Habitacado (todas as coberturas)

(em milhges de €) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1909 Total> (1) Franquia(2) (2)/(1) Cessio Retencdo
Maéaximo 923 5.2% 711 164
Médio 746 48 6.4% 549 149
Minimo 335 14.3% 176 111
Modelo escolhido! 672 7.1% 481 143

T Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].
2 Valor estimado por: Tx.consumomodelo X Cap.seguromapitacio-

Tabela 3.17: Efeito do resseguro em cendrio de catastrofe - Habitagao - Sismo 1909.

Na tabela 3.17 é possivel avaliar a divisdo das responsabilidades pelos respetivos
agentes. Considerando apenas a cobertura de edificios no segmento de Habitagao, 41
milhdes representam um encargo direto para os segurados (franquia), que num cendrio
de perdas mais otimista pode representar 14.4% do total do sinistro e mais de um terco
quando comparado com a prépria retengdo da seguradora. Este valor deve ser tido em
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conta, pela sua significancia ja enunciada, e deve ser encarado como uma varidvel que
pode contribuir como alavanca ao nivel de protection gap face a um determinado evento.
Na tabela seguinte é possivel visualizar o impacto da franquia, na cobertura de edificios

em Habitacdo, nas responsabilidades dos proprietérios e protection gap:

(milhoes de €) Responsabilidades dos proprietdrios protection gap
Sismo 1909 S/Franquia C/Franquia S/Franquia C/Franquia
Maximo 2634 2675 78%
Médio 2128 2169 779% 79%
Minimo 955 996 80%
Modelo escolhido' 1918 1959 79%

T Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].

Tabela 3.18: Efeito da franquia nas responsabilidades agregadas dos proprietarios e no
protection gap - Sismo de 1909.

Estes indicadores corroboram a preocupagdo jd manifestada anteriormente sobre a
capacidade (ou incapacidade) do pagamento da franquia por parte dos segurados, sendo
um fator capaz de influenciar o protection gap real de cobertura de FS. Para o caso, o efeito

da franquia no protection gap representaria uma aumento na ordem dos 1-3pp.

Perdas estimadas - geral (todos os segmentos e todas as coberturas)

(em milhoes de €) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1909 Total (1) Franquia (2) (2)/(1) Cessao Retencao
Maximo 1842 51% 1547 201
Médio 1489 94 6.3% 1214 181
Minimo 668 14.1% 446 128
Modelo escolhido! 1341 7.0% 1073 174

T Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].
2 Valor estimado por: Tx.consumomoegdelo X Cap.segurototal geral-

Tabela 3.19: Efeito do resseguro em cendrio de catastrofe - geral - Sismo 1909.

Estendendo a andlise ao impacto generalizado nas restantes coberturas e segmentos,
uma vez que num cendrio real o seu efeito propagar-se-a efetivamente a carteira sem
distingdo do segmento ou tipos de cobertura, obtém-se conclusdes semelhantes. No
terceiro quadro, na tabela 3.19, é demonstrado que comparativamente com as anteriores,
a responsabilidade a cargo dos segurados alcanca valores no intervalo [5.1%, 14.1%]
do sinistro, situando-se entre 47% e 73% do valor da retenc¢do, se comparado com a
responsabilidade final afeta ao segurador. Considerando apenas a cobertura de edificios
em Habitacdo, nivel de reten¢do, dever-se-4 situar entre 105 e 156 milhdes de euros, sendo
o remanescente da franquia e da retengdo cedida a resseguro, passando este intervalo

para [128, 201] milhdes de euros na anélise mais abrangente.
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3.2.4.2 Sismo de 1755

Seguindo as mesmas hipéteses, anteriormente invocadas, ajustaram-se as estimativas
para as perdas econémicas resultantes dum sismo com caracteristicas semelhantes ao
grande terramoto de 1755. Observe-se o seguinte quadro:

(em milhoes de €) Perdas estimadas !

Sismo 1755 Sem cobertura  Com cobertura Total protection gap
de FS de FS

Maiéximo 33764 11721 45 485

Médio 28 785 9993 38778 74%

Minimo 25189 8 745 33934

Modelo escolhido 2 25189 8 745 33934

! Valores das estimativas ajustados pela inflagio nos custos de construgéo e pelo
aumento do parque habitacional.
2 Escolhido pela autora que produziu as simulacdes em [34]

Tabela 3.20: Cendrio de perdas - sismo de 1755.

Nao dispondo de dados precisos sobre a localizacdo efetiva do evento, e com base no
mapa da figura 3.8, optou-se por considerar a zona de impacto deste evento, nos distritos
de Faro e Settibal e na Area Metropolitana de Lisboa. As somas estimadas face  realidade
nacional sdo de uma magnitude bastante elevada, podendo chegar até cerca de 20% do
PIB nacional, na estimativa mais gravosa. Estima-se que, no minimo, os proprietarios dos
imoveis sem cobertura de FS arquem com custos de reconstrugdo na ordem dos 25 mil
milhdes de euros, o que representaria cerca de 11% do PIB nacional, a cargo da populagéo,
refletindo um protection gap de aproximadamente 74%.

A questdo nestas situagdes, sem qualquer outro sistema de prote¢do contra catastrofes,
cingir-se-ia a capacidade, ou incapacidade, do Estado em agir em conformidade, sabendo-
se a priori que ndo é acessivel para nenhum Or¢amento do Estado abdicar de 11% do
seu PIB num gasto extraordindrio. A juntar a esta realidade, hd que notar, novamente, o
peso da franquia, enquanto responsabilidade dos tomadores de seguros. Na drea definida,
a franquia média, nas apdlices em fogos habitacionais, situa-se nos 5.2% do valor do
capital seguro, o que se reflete num valor esperado, por fogo, de 9 100€'¢ a pagar pelos
segurados, que pelos motivos jd enunciados no cendrio anterior, podera constituir um sério
constrangimento para a populagdo afetada. Quanto a perda total com cobertura seguradora
de FS, o valor minimo projetado situa-se nos 8.7 mil milhdes de euros, devendo, para
efeitos de apuramento dos valores assumidos pelos setores segurador e ressegurador ser
deduzido o respetivo montante da franquia paga pelos segurados.

Tal como no cendrio anterior, estimaram-se do mesmo modo (equagdes 3.2,3.3,3.4 e 3.5)
as perdas potenciais esperadas do valor dos colaterais de créditos a habitacdo concedidos

16valor que sobe, em termos médios, para 9 800€ se forem consideradas todas as coberturas, ou seja,
contetdos e perdas de exploragao/outros.
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pelo setor bancario provenientes de um evento semelhante ao do sismo de 1755, tendo-se
obtido os seguintes resultados:

(em milhoes de €) Perdas estimadas sem cobertura de FS
. Apélices sem credor | Apélices com credor hipotecario’
Sismo 1755 b hipotecario Cagital de risco Capitil de risco Total
para o credor | para proprietario
Miximo 20 647 6 496 6 621 33764
Médio 17 602 5 538 5 645 28 785
Minimo 15 403 4 846 4940 25189
Modelo escolhido? 15 403 4 846 4940 25189

! como beneficidrio da apélice

2 Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].

Tabela 3.21: Perdas potenciais para credores hipotecérios - Sismo 1755.

Na tabela anterior, observa-se que o impacto que um evento como o sismo de 1755
pode refletir na perda de valor dos colaterais de créditos a habitacdo concedidos pelo
setor bancario. As perdas potenciais esperadas, afetas a ap6lices cujo beneficidrio é o
credor hipotecério, aproximam-se dos 10 mil milhdes de euros o que se traduz numa
soma total na ordem dos 4% do PIB portugués, com cerca a metade a representar um risco
acrescido para o credor hipotecario. Valores desta grandeza poderao agravar o perfil de
risco de crédito das carteiras das institui¢des financeiras, numa altura em que necessidade
de mobilizacdo de fundos com vista a reconstrugao e também a prépria subsisténcia de
familias que possam ter perdido os seus rendimentos se afigura crucial para a garantia da
estabilidade econémica face & convulsdo potenciada pelo préprio sismo.

Analogamente ao que foi avaliado no cendrio anterior, seguindo tanto o mesmo pro-
cesso como hipéteses assumidas e referidas aquando do mesmo, estimou-se a distribuigdo
das perdas entre os varios intervenientes para um evento desta magnitude. A tabela
seguinte mostra a propor¢ao do consumo do capital seguro, esperada, face as perdas
apontadas pelo simulador:

(milhoes de €) Miximo Médio Minimo Modelo escolhido
Perdas estimadas* 11720 9992 8744 8744
Capital seguro® 85 405

Tx. Consumo 14% 12% 10% 10%

*para edificios em habitagdo.

Tabela 3.22: Taxas de consumo de capital seguro em caso de sinistro - Sismo 1755.

Para este cendrio, a taxa de consumo de capital seguro esperada nado vai além dos
14%. Este baixo valor poderd ser resultado da hipétese, necessaria, assumida sobre a
homogeneidade perfeita da carteira (onde iméveis de alto valor poderdo estar a distorcer
a estimativa) e da extensdo da zona geogréfica afetada neste cendrio. E licito pensar
que a distribuicdo da taxa de consumo terd uma amplitude consideravel, podendo ir

do pouco substancial (danos ligeiros) até aos 100% (perda total), acredita-se, no entanto
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que em termos médios, o uso destes valores ndo desvirtue as estimativas. Assumindo
os valores estimados da tabela 3.22, avaliou-se a distribui¢do das perdas entre os véarios

intervenientes, obtendo-se os seguintes resultados agregados:

Apenas perdas em edificios em Habitacdo

(em milhoes de €) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1755 Total’ (1) Franquia (2) (2)/(1) Cessio Retencdo
Maéaximo 11721 37.7% 3718 3582
Médio 9993 4401 44.2% 3264 2 308
Minimo 8744 50.5% 2913 1410
Modelo escolhido! 8 744 50.5% 2913 1410

Perdas estimadas para Habitac¢do (todas as coberturas)

(em milhoes de €) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1755 Total”> (1) Franquia(2) (2)/(1) Cessio Retencio
Méximo 13 505 37.7% 3868 4543
Médio 11514 5094 44.2% 3449 2971
Minimo 10 076 50.5% 3070 1912
Modelo escolhido! 10 076 50.5% 3070 1912

Perdas estimadas - geral (todos os segmentos e todas as coberturas)

(em milhdes de euros) Perdas estimadas com cobertura de FS

Sismo 1755 Total’> (1) Franquia(2) (2)/(1) Cessio Retencao
Maximo 23 394 36.9% 7145 7 606
Médio 19 944 8643 43.3% 6377 4924
Minimo 17 453 495% 5683 3127
Modelo escolhido! 17 453 495% 5683 3127

I Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].
2 Valor estimado por: TX.consumomodelo X Cap.seguro;
com i € {habitacdo-edificios, habitacdo-geral, tudo}

Tabela 3.23: Efeito do resseguro em cendrio de catdstrofe - Sismo de 1755.

Neste cendrio, assente em todas as hip6teses assumidas, é dado um destaque singular a
quantia afeta a franquia, uma responsabilidade do segurado, o qual,em todas as situacdes, é
superior a reten¢do das préprias seguradoras, refletindo-se consideravelmente no protection
gap real para este evento, conforme se pode observar na tabela seguinte, com os resultados

para a cobertura de edificios em Habitagdo:

(milhdes de €) Responsabilidades dos proprietarios protection gap
Sismo 1755 S/Franquia C/Franquia S/Franquia C/Franquia
Maiximo 33 764 38185 83%
Médio 28 785 33 206 749, 86%
Minimo 25189 33934 87%
Modelo escolhido! 25189 33934 87%

T Escolhido pela autora que produziu as simulagdes em [34].

Tabela 3.24: Efeito da franquia nas responsabilidades agregadas afetas ao custo de recons-
trugdo, por parte dos proprietarios, e no protection gap - Sismo de 1755.
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Sendo estes resultados, fruto da simplificagdo do consumo uniforme de capital seguro,
em que o sinistro corresponde a uma perda situada entre 10% a 14% do capital (uma
hipétese que num contexto real ndo se deverd verificar), poder-se-a criar a ilusdo de
que o seguro, mesmo num contexto catastréfico, apenas resultou numa cobertura real
no intervalo [49.5%, 62.3%] do sinistro. Neste sentido, importa reforcar que, em caso
de catéstrofe, o expectavel é que, como ja foi referido, os danos ocorridos apresentem
uma amplitude considerdvel, podendo ser inexistentes ou negligenciaveis, ficando o
edificio intacto ou pouco danificado, ou resultando no seu colapso, consumindo 100% do
capital seguro. Nas situa¢des mais gravosas, as indemnizagdes a cargo das seguradoras,
serdo um alicerce fundamental no apoio a recuperagdo econémica das familias. Contudo,
mesmo ndo restando qualquer diivida na importancia social do seguro, os resultados
da tabela 3.24 demonstram que o valor da franquia devera ser alvo de reflexdo, dado
que perante a realidade nacional, num cendrio de catastrofe, podera ser dificil de suprir
esta responsabilidade por parte da populagdo financeiramente mais fragil. Em certos
casos, a franquia poderd ir além dos 10% (tabela 3.6) repercutindo num valor a cargo dos
segurados potencialmente elevado ou mesmo suficiente para que o contrato de seguro
perca a materialidade (em casos onde o sinistro é inferior a franquia). Na perspetiva
seguradora e resseguradora, para a reconstru¢do do parque habitacional, i.e., na cobertura
de edificio em Habitacdo, a retencdo das seguradoras devera ser, pelo menos, 1.4 mil
milhdes de euros enquanto a respetiva cessdo dever-se-a situar nos 2.9 mil milhdes de

euros.

3.2.5 Setor bancéario vs indices de cobertura

A verdadeira debilidade na capacidade de resposta face a eventos sismicos prende-se
fortemente aos niveis de subscrigdo de produtos de seguros que protegem contra este
tipo de risco, levando a que, em geral, os seus indices de penetracdo no mercado se
augurem insuficientes. Nesta temdtica, especificando o segmento de Habitagdo, um dos
principais propulsores da penetragdo da cobertura de FS é o setor bancario aquando
do financiamento para compra de imoéveis. Nesse processo o banco tem sempre um
papel fulcral, podendo incentivar a subscricdo deste tipo de cobertura ou impondo-a
nas suas condigdes contratuais para efeitos de financiamento. Além de agentes que
podem influenciar os niveis de subscri¢do, as entidades financiadoras sdo também parte
interessada na contratagdo desta cobertura. No limite, apés um evento sismico, para
familias cujo patriménio imobilidrio ficou destruido e onde ainda vigore o contrato de
crédito que financiou a sua aquisigdo, a probabilidade de incumprimento dispara. Neste
tipo de eventos a perda de rendimentos é algo passivel de acontecer e a realidade de
financiar uma reconstrugdo em simultaneo com o pagamento de um crédito a banca
torna-se insustentavel, conduzindo a que o incumprimento possa ganhar materialidade.

No contexto de cobertura de fenémenos sismicos no mercado portugués de seguros,

pode ser relevante estudar o impacto da industria bancéria nos principais indicadores de
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cobertura. Veja-se a seguinte figura:

Credor Cobertura
Ramo |IOD . L de risco N¢ de fogos
Hipotecario e
sismico
619 897
Sim T
(19%)
Sim
777 324
- Ndo .
Total de (23%)
fogos . 527 808
- Sim o
(16%)
Nao
~ 1377492
Nao 1
(42%)
Total de 3302521
fogos (100%)

Figura 3.9: Resumo do n® de fogos - credor hipotecério vs cobertura de FS (2022).

Cerca de 41% dos fogos seguros no grupo de ramos IOD apresentam credor hipotecario
como beneficidrio da apdlice!, por outras palavras, a influéncia do setor bancério aquando
da subscri¢do de cobertura de FS estende-se a quase metade do mercado, no segmento
de Habitagdo. O ntiimero de fogos com credor hipotecario e sem cobertura de FS ronda
0s 23%, sendo este valor superior aos que detém esse tipo de cobertura. Grosso modo,
num cendrio hipotético, se esses 23% sob influéncia do setor bancario tivesse subscrito um
produto com cobertura de FS, a taxa de penetra¢do de FS no grupo de ramos IOD subiria
dos atuais 35% para cerca de 58%, representando uma evolugdo muito consideravel.

Como forma de mensurar a influéncia do setor bancério nos niveis de cobertura de FS,
estimou-se a elasticidade dos indices de cobertura, de FS no grupo de ramos IOD e para o
parque habitacional, face a taxa de cobertura de FS no universo dos fogos seguros com
credor hipotecario.

Para os efeitos de simplificagdo de escrita, considere-se a taxa de cobertura de FS no
universo dos fogos com credor hipotecario como a «taxa de influéncia bancéria em FS»,

que se representa pelo seguinte récio:

n° de fogos com credor hipotecério e com cobertura de FS

Total de fogos com credor hipotecario = 44.37% (3.6)

Assim, procurou-se estimar o efeito do aumento dessa taxa de influéncia bancéria em

FS, chegando-se aos seguintes resultados para o mercado em geral:

A Taxa de influéncia A Taxa de penetracio A Taxa de cobertura
bancaria em FS de FS em IOD de FS
+1pp = +0.42pp +0.23pp
+5pp = +2.12pp +1.15pp

Tabela 3.25: Elasticidade - indices de cobertura vs taxa de influéncia bancaria em FS (2022).

7Doravante, sempre que for referida a expressio «credor hipotecario» serd em referéncia a «credor
hipotecario como beneficiario da apdlice».
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Segundo a tabela 3.25, por cada ponto percentual que a taxa de influéncia bancéria em
cobertura de FS aumentar, prevé-se uma variacdo positiva das taxas de penetracdo de FS
em IOD e de cobertura de FS em 0.42 e 0.23 pontos percentuais, respetivamente. No limite,
se a exigéncia no setor bancdrio fosse tal que todos os segurados com credor hipotecario
passassem a ter cobertura de risco sismico, a taxa de penetragdo de FS em IOD aumentaria
cerca de 23pp e a taxa de cobertura de FS em aproximadamente 13pp, refletindo-se num
acréscimo de 777 324 no n° de fogos cobertos, que representariam um valor adicional de
capitais seguros de FS na ordem dos 101 mil milhdes de euros’®.

Elasticidades por distrito - Portugal continental
Taxa de penetracdo de FS em IOD
Min  Qzsy,  Qson/X  Qrse  Mix CV
025 0.33 0.4 0.46 0.58 0.22
Taxa de cobertura de FS
Min  Qosw  Qsow/X  Qrse  Mix cv
01 0.16 0.2 022 0.31 0.3

(valores em pontos percentuais)

Tabela 3.26: Estatisticas bésicas das elasticidades por distrito em Portugal continental
(2022).

Observando as estatisticas presentes na tabela 3.26, constata-se que a volatilidade
das elasticidades dos dois indicadores, por distrito, ndo é muito consideravel. Os quatro
distritos onde a banca pode influenciar mais na taxa de penetracdo de FS em IOD sédo
Evora (58%), Portalegre (52%), Beja e Settibal (ambos com 48%). Quanto a taxa de cobertura
de FS os quatro distritos com uma elasticidade mais elevada sdo Settbal (31%), Lisboa
(28%), Porto (27%) e Braga (27%).

Numa perspetiva mais detalhada, por concelho, no top 10 onde a influéncia dos bancos
mais pode impactar na cobertura de FS, cinco deles pertencem a Area Metropolitana de

Lisboa, conforme se pode ver na tabela seguinte:

rank Concelho Elasticidade FS
1 Santa Cruz 0.44pp
2 Entroncamento 0.39pp
3 Vila Franca de Xira 0.39pp
4 Alcochete 0.39pp
5 Sintra 0.37pp
6 Seixal 0.37pp
7 Valongo 0.36pp
8 Montijo 0.35pp
9 Ponta Delgada 0.34pp
10 Benavente 0.34pp

Tabela 3.27: Dez concelhos com elasticidade na cobertura de FS mais elevada, face a
influéncia da banca na sua subscrigdo (2022).

18Valor correspondente apenas a cobertura de edificios. Para a totalidade da cobertura, acrescentando
contetdos e perdas de exploragdo ou outros, o valor aproximar-se-ia de 106 mil milhdes de euros.
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A solugdo ndo é, porém, trivial. Embora esteja claro que os bancos e outras institui¢des
de concessdo de crédito possam influenciar o nivel de penetragdo da cobertura de FS no
mercado, é um trade-off dificil de gerir. Ao exigir a sua subscrigdo como condicdo para
concessdo de financiamento isso repercutir-se-4 num aumento da taxa de esfor¢o para os

seus clientes, quando uma parte da populagao vive com orgamentos bastante limitados.

3.3 Andlise critica & desafios futuros

E preciso encarar o risco de fenémenos sismicos com consciéncia do seu potencial
e da sua capacidade destrutiva. Como ja foi referido na sec¢do 2.2, a sua gestdo, de
uma forma muito simplista, pode ser repartida em dois vetores: um de prevencao, para
mitigacdo do impacto destrutivo de um potencial evento, e outro, para alavancar e garantir
arecuperagao dos danos causados. E neste segundo que o presente estudo se enquadra. Os
setores segurador e ressegurador podem, em conjunto, funcionar como um amortecedor
relativamente ao impacto financeiro que advém com a destruigdo causada por um sismo,

mas € necessaria uma evolugdo face ao contexto atual para que este possa ser suficiente.

3.3.1 Fundo Sismico

Um primeiro desafio, e 0 mais premente, parece ser o seguimento deste estudo com
rumo a criacdo de um sistema de protecdo contra este tipo de catéstrofe, assente na
cooperagdo entre o setor privado (seguradoras e resseguradoras) e o setor ptiblico (Estado),
nomeadamente através da constituicdo de um Fundo Sismico. Este é um tema de uma
complexidade acrescida, ndo s6 em termos técnicos como também no contexto legislativo,

pelo que exigird um tempo de execugdo consideravel.

Um fundo sismico, poderia contribuir para aumentar a capacidade de cobertura do
mercado, criando um fundo de capitalizagdo, financiado pela comparticipa¢do do setor
privado e do setor publico. Um mecanismo deste tipo, aumentaria a capacidade de
subscri¢ao das seguradoras, criando também um incentivo para as préprias seguradoras
aceitarem novos riscos. Num sistema integrado deste tipo, poder-se-ia beneficiar do papel
do Estado como ressegurador de tltimo recurso, i.e. uma vez esgotada a capacidade do
setor privado (seguros e resseguros) acrescida do reforco gerado pelo Fundo Sismico e

respetivo nivel de protegéo.

A estrutura e o funcionamento dum sistema deste tipo pode variar bastante. A criacdo
de um fundo desta dimensao pode, e deve, ser explorada e delineada com base também
em experiéncias de outros paises. Nas tiltimas décadas tém vindo a ser criados sistemas de
protegdo contra grandes catastrofes naturais (ndo s6 para fendmenos sismicos) no &mbito
segurador, e alguns deles ja foram colocados a prova. A importacdo desse know-how,

poderd ajudar a equacionar qual o sistema mais eficaz para o enquadramento portugués.
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3.3.2 Nivel da Subscri¢ao

Qualquer que seja o sistema de protecdo contra catastrofes criado, a sua eficicia
dependera em primeira instdncia do nivel de penetracdo de produtos de seguros com
cobertura de FS por parte dos proprietarios dos iméveis. O nivel de cobertura do mercado
face a eventos sismicos, embora tenha evoluido desde a tltima publicacao feita pela ASF,
continua ainda em niveis substancialmente baixos. Cerca de 80% dos fogos habitacionais
em Portugal ndo tem seguro de protecdo contra este tipo de evento. Assim, baixos niveis
de penetragdo revelar-se-d0 uma enorme barreira para capacidade de resposta (e de
reconstrucdo) em caso de um evento sismico.

E crucial que se criem medidas e incentivos para que a populagdo seja motivada a
subscrever a cobertura de FS. Neste sentido, em 2010 [12], propds-se que a cobertura de FS
passasse a ser obrigatdria para imodveis destinados a habita¢do, com contratos de seguro
do ramo «Incéndio e elementos da natureza» e «Multirriscos», 0 que continua a parecer
uma medida de grande potencial nesta temdtica. Com o parque habitacional atual e com
o n° de fogos seguros nos ramos de IOD, se esta medida fosse implementado a taxa de
cobertura de FS a nivel nacional poderia aumentar num curto prazo de tempo, para 55%,
no segmento de habitagdo.

Sem esta obrigatoriedade legal, o setor bancério poderia constituir uma importante
alavanca, contribuindo para uma aumento direto nos niveis de penetragao de cobertura de
FS, no segmento de habitacgdo, ao incluir a obrigatoriedade da cobertura de risco sismico
nas suas estratégias de negdcio, como por exemplo, nas suas condi¢des de concessdo de
crédito para aquisi¢do de imoveis para habitagdo (na seccdo 3.2.5 é detalhado o impacto
do aumento da cobertura de FS em fogos com credor hipotecario).

No caso de uma medida legal que torne a cobertura de FS obrigatéria nos moldes
anteriormente referidos, ou qualquer outra que alavanque o nivel de penetragdo de
cobertura, no segmento de habitagdo, para um patamar consideravelmente superior, passar-
se-4 a verificar uma diversificagdo e mutualizacdo adicional do risco, colmatando uma
das maiores dificuldades na gestdo deste risco. Como consequéncia, os prémios teriam
uma eventual tendéncia de diminuigao (conforme foi referido no estudo anterior [12]), em
termos médios. Se por um lado, em termos médios, podera ocorrer uma descida do valor
dos prémios face aos praticados atualmente para as apoélices com este tipo de coberturas,
por outro lado, a sua obrigatoriedade conduz a um novo custo para as familias que até
entdo ndo subscreviam nenhum seguro contra FS. Portanto, o impacto na tarifagdo € algo
que também podera ser reavaliado no contexto atual, uma vez que o valor dos prémios
tem um efeito direto nas familias e na sua capacidade em adquirir este tipo de produtos

de seguros.

3.3.3 Inovagido & Conhecimento

O entendimento do risco sismico vai muito além do atuariado ou de uma qualquer

drea de conhecimento individual. A sua gestdo deve aliar, além da matematica e das
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finangas, conhecimentos de diversas dreas do saber. A modelagdo do risco sismico é
rica em conceitos bastante técnicos que fogem do foro das areas estritamente econémico-
financeiras, envolvendo conhecimentos alargados de engenharia, geologia, fisica, geografia
e demografia, etc., ou por exemplo entendimento do impacto social de um evento desta
magnitude deve ser feito por sociélogos e técnicos do ambito da ciéncia social. E por
isso, essencial a multidisciplinaridade na avaliacdo e gestdo eficiente do risco de FS.
A melhor forma de criar esta multidisciplinaridade é conjugando o conhecimento dos
varios agentes do mercado e da ciéncia, colocando empresas, autoridades de supervisao,
entidades governamentais, universidades, laboratérios e institui¢des de investigagao, etc.,
a contribuir para a mesma finalidade. Tornar o entendimento deste tema acessivel e
percetivel ndo apenas ao setor segurador mas também aos varios agentes envolvidos é um
fator critico para a promogdo do envolvimento de todos na mitigagdo e gestdo dos riscos
que lhe estdo associados.

Portugal pode ir mais longe na gestdo deste risco, e ponderar, a semelhanga de outros
paises, o desenvolvimento de modelos de catastrofe préprios, acessiveis (open source) a todo
o mercado, desmistificando um tema que hoje se reserva apenas a algumas institui¢oes
proprias, e contribuindo com mais uma importante ferramenta de apoio a decisdo e a

gestdo do risco.
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Este estudo, com base na amostra recolhida até 2 de agosto pela ASF, surgiu com o
proposito de ajudar a clarificar e quantificar a exposi¢do do mercado segurador portugués
ao risco sismico. O trabalho exposto no presente relatério ndo tem como objetivo ser
conclusivo, mas sim servir de base para a reflexdo sobre possiveis de solu¢des de protegdo
para catastrofes.

Clarificando que as opinides expressas neste relatério vinculam apenas, ao seu autor,
os resultados desta anélise apontam para a confirmacgao da insuficiéncia de cobertura de
FS ja assinalada em estudos anteriores. Pese embora essa insuficiéncia pareca bastante
significativa, é de notar um processo evolutivo nos tltimos 15 anos (2007-2022). A pro-
blematica da sele¢do adversa continua a prevalecer (figura 3.4), no entanto os resultados
apresentam-se mais risonhos face a 2007 (tabela 3.5), demonstrando uma concentra¢do me-
nos acentuada nas zonas de maior risco quando comparadas com as demais. Comparando
a evolucdo dos capitais seguros nesse mesmo periodo os valores sugerem também um
possivel aumento do apetite a cobertura de FS de edificios no segmento de Habitagdo, ndo
acontecendo, porém, de igual forma na cobertura de contetidos. Ou seja, a populacdo tem
vindo a valorizar mais a cobertura de FS mas focando-se mais no ativo que tende a ser o
mais valioso, i.e, 0 edificio em si, descurando, em parte, a cobertura do recheio (tabela 3.12).
Considerando o segmento de Habitagdo, num panorama genérico, o mercado portugués
apresenta uma taxa penetragdo do ramo IOD na ordem dos 55%, e uma taxa de cobertura
de FS de 19% (tabela 3.10), resultando em aproximadamente 35% na taxa de penetracdo
de FS no ramo IOD (tabela 3.5). Estes indices sdo valores manifestamente aquém de uma
suficiéncia para protegdo contra este tipo de eventos, 80 em cada 100 fogos habitacionais
estdo sem prote¢do em caso de ocorréncia de um sismo e, indo mais longe, 45 em cada
100 ndo tem protecdo contra qualquer tipo de evento, o que merece a devida ponderagéo.
Os dados sugerem que existe potencial de melhoria na capacitagdo da populacdo para
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uma resposta cabal e coesa num cendrio de pos-catastrofe atendendo aos baixos niveis de
subscri¢do de produtos de seguros contra este tipo de eventos. Além do marketing e da
sensibiliza¢do dos cidadados para a importancia desta tematica, um dos principais canais
de fomento da cobertura sdo as institui¢des financiadoras de créditos hipotecarios e que
também sdo parte interessada uma vez que podem figurar como credores beneficidrios
das apolices dos seus clientes. Neste universo de fogos com credor hipotecario, a taxa de
penetracdo de FS é superior ao geral do ramo 10D, situando-se nos 44% (equagéo 3.6),
revelando margem para impulsionar os niveis de cobertura nacionais de forma conside-
ravel (tabela 3.25), podendo no limite do mercado atual aumentar a taxa de penetragdo
de FS em IOD em cerca de 24pp e a taxa de cobertura de FS em aproximadamente 13pp,
significando um total de 777 324 novos fogos (figura 3.9) cobertos contra este tipo de
fenémenos e refletindo um aumento de capitais seguros superior a 100 mil milhdes de
euros.

Face ao contexto atual, foi estimada a distribui¢do das perdas resultantes de dois
eventos semelhantes a sismos histéricos ocorridos em Portugal, um mais moderado com
contornos semelhantes ao sismo de 1909 (sec¢do 3.2.4.1), e outro, mais gravoso, similar
ao sismo de 1755 (secgdo 3.2.4.2), tendo por base os resultados de simulag¢des publicadas
por M.L.Sotto-Mayor [34]. Nesta andlise, concluiu-se que para um evento semelhante ao
de 1909, as perdas, relacionadas com a cobertura de edificios em Habitagdo, dever-se-do
aproximar de 2.5 mil milhdes de euros dos quais cerca de 1.9 mil milhées de euros ndo
deverdo possuir cobertura contra FS, estimando-se um protection gap para este evento na
ordem dos 77% (tabela 3.13). Inferiu-se ainda que na componente de perda ndo segurada,
cerca de 24% desse valor devera representar um risco acrescido de desvalorizacdo dos
colaterais relativos a empréstimos hipotecarios concedidos pelo setor bancario, por se
figurar como o beneficiario das apdlices (tabela 3.15). Quanto a perda segurada, com base
nas estruturas de resseguro reportadas pelas entidades, estima-se que, dos cerca de 600
milhdes de euros suportados por seguros, aproximadamente 140 milhdes deverdo ficar
retidos pelas seguradoras, 40 milhdes a cargo dos segurados (por meio da franquia) e o
remanescente cedido a resseguro (tabelas 3.17 e 3.19). Numa visao mais catastréfica, um
evento como o histérico terramoto de 1755 poderia originar perdas no parque habitacional
avaliadas em, pelo menos, 34 mil milhdes de euros, com potencial para atingir valores na
ordem dos 20% do PIB nacional. O protection gap estimado para um evento nestes moldes é
de cerca de 74% o que significa que para uma catastrofe que origine perdas na ordem dos
34 mil milhdes de euros, apenas 8.8 mil milhdes deverdo apresentar cobertura de FS, facto
que resulta num encargo direto para a populagdo em cerca de 25 mil milhdes (11% do PIB
nacional) (tabela 3.21). Do mesmo modo que no evento anterior, procurou-se avaliar qual
o nivel do capital ndo coberto por FS que apresenta credor hipotecdrio como beneficidrio
da apdlice, onde se concluiu que para uma perda total ndo segurada na ordem dos 25 mil
milhdes de euros, o impacto estimado de desvalorizacdo dos colaterais de empréstimos a
habitagdo, concedidos pelo setor bancério, seria de 4.8 mil milhdes de euros (tabela 3.21).
Sobre a componente das perdas cobertas por FS e afetas a edificios em Habitacdo, estima-se
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CAPITULO 4. CONCLUSAO

que o efeito do resseguro e a dedugdo das franquias aliviem o encargo das seguradoras
em 69-84% (tabela 3.23). Em ambos os cendrios o montante franquia demonstrou-se
efetivamente relevante, pelo nivel de responsabilidade que representa para os segurados.
Para corroborar esta afirmacdo, foi estimado que, considerando a franquia como varidvel
significativa, o protection gap podera aumentar em 1-3pp e 10-13pp para os eventos de 1909
e 1755, respetivamente.

De um modo geral, reitera-se a evidéncia de uma insuficiéncia de cobertura para um
risco real e com uma capacidade destrutiva extraordindria. Este estudo foi elaborado
no contexto da atualizagdo de indicadores que permitam recuperar a reflexdo sobre
solucdes de cobertura deste risco a nivel nacional. Além da criacdo dum sistema de
protegdo contra catastrofes, poderdo ser equacionadas medidas concretas que conduzam
ao aumento da subscri¢do da cobertura de FS, e.g., tal como ja foi proposto no passado, a
cobertura obrigatéria destes fenémenos em apdlices de IOD, podendo ainda ser ponderada
a inclusdo do setor responsavel por financiamento para aquisi¢ao e construgdo de iméveis
como solugdo, contribuindo também este para uma melhoria nos niveis de cobertura
contra este tipo de eventos. A imagem de outros paises mais desenvolvidos na gestao
do risco sismico, pode ser equacionado a criacdo de uma metodologia e sistema de
modelacgdo de catéstrofe sismica, a nivel nacional, tornando acessivel ao mercado, uma
ferramenta adicional importante para a tomada de decisdes, que atualmente, em Portugal,
é disponibilizada apenas por privados. Portugal pode, e deve, ir mais longe na gestdo
deste risco. Esta tematica vai muito além do atuariado, indo desde as ciéncias da terra
as engenharias, e incluindo a ciéncia social. Este conhecimento além de abranger varias
areas deverd conjugar a academia com o mercado, descodificando e casando a ciéncia e a
teoria com a prética, com vista a promover melhores decisdes.

Evoluir na gestdo do risco sismico, ndo é s6 um avango para o pais, ¢ uma necessidade
nacional que deve acontecer da melhor forma e o mais breve possivel, procurando reforcar
a resiliéncia da economia e da sociedade, como um todo, na eventualidade de ocorréncia

de uma catéstrofe.
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APENDICE

SOFTWARE DE VALIDAQAO DOS DADOS

O programa desenvolvido para validagdo dos dados foi construido perspetivando
uma utilizagdo simples e intuitiva, para que qualquer utilizador interessado o pudesse
executar de forma independente.

No inicio, antes de iniciar o executavel, o utilizador deveria verificar as seguintes
condicbes essenciais:

1. Verificar que o executavel se encontrava na mesma pasta que os dados a validar;

2. Verificar que os ficheiros csv dos dados tinham os nomes corretos,i.e RIF_folha4_xxxx.csv
e RIF_folha7_xxxx.csv, onde xxxx representava o c6digo estatistico ASF da entidade

seguradora;

3. Verificar que a coluna "CE"! apresentava um tinico c6digo e que este correspondia

ao coédigo enunciado no ponto anterior;

4. Verificar que os nomes das colunas correspondiam, impreterivelmente, as instrugdes
divulgadas pela circular n®5/2023 [32];

5. Assumidos os passos anteriores, poder-se-ia executar o programa, o qual poderia
demorar alguns uns segundos, dependendo da mdquina em uso. O programa iniciar-
se-ia com o seguinte layout:

IR6tulo atribuido ao «c6digo estatistico» das entidades.
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0 presente software RIF_Valida.exe é disponibilizado pela ASF como ferramenta
auxiliar, de utilizacdo voluntaria, com o objetivo de validar a coeréncia dos dados
abrangidos no reporte de informacdo previsto na Circular 5/2023, de 18 de abril, face
as respetivas instrugdes. A respetiva utilizac3o ndo isenta as entidades da sua

responsabilidade pelo reporte de informacao completa, rigorosa e fidedigna.
A ASF na3o se responsabiliza por quaisquer danos, diretos ou indiretos, resultantes
do uso indevido ou da incapacidade de utilizar este software.

Qual o seu codigo de identificacdo estatistica da ASF?
Resposta:

Figura A.1: Inicio do programa e identificacdo da entidade a ser validada.

Neste primeiro passo, dever-se-ia preencher com o cédigo estatistico da respetiva
entidade. Era ainda possivel a validacdo simultdnea de todas as entidades com
bases de dados presentes na pasta onde se encontrava o executavel, por meio da

introducdo de uma chave interna definida para esse efeito.

Se, por lapso, fosse introduzido um cédigo que ndo constasse nos cédigos atribui-
dos as entidades seguradoras, seria retornada a seguinte resposta, a solicitar uma
correcgao:

Cédigo invalido. Repita, por favor.

Qual o seu cddigo de identificacao
Resposta:

Figura A.2: Alerta de identificacdo invalida.

6. Ap6s o 1° passo, seria dada a opgdo de quais os dados a validar:

Qual o seu cdédigo de identificagdo estatistica da ASF?
Resposta: 4321

0la teste 2!

Quais as folhas que pretende validar?
Responda 4, 7 ou ambas.

-> 4: folha 4 | -> 7: folha 7 | -> 47: folha 4 e folha 7
Resposta:

Figura A.3: Opcao de escolha da(s) folha(s) a validar.

Neste passo era dada a ordem sobre qual a base de dados em que o programa se
deveria centrar. Neste sentido, dever-se-ia "responder'conforme a imagem sugere (e
clicar "Enter"de seguida):

¢ Validar os dados referentes a folha "4. Apélices Incéndio&RiscosMult"'= 4

¢ Validar os dados referentes a folha "7. Ap6lices com FS - Resseguro"=— 7

¢ Validar os dados referentes a ambas as folhas = ambas ou 47 ou 74
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7. De seguida, era dado o seguinte alerta (equivalente ao ponto (1) e (2)) destas

instrucdes:

Figura A.4: Alerta sobre o formato do nome obrigatério dos ficheiros.

Ap6s verificar o alerta prosseguia-se, clicando no "Enter", dando inicio a verificagdo
dos dados. Este processo poderia ser rdpido, ou demorar alguns minutos, depen-
dendo da dimensdo dos dados, da quantidade de erros/incoeréncias detetadas e,

naturalmente, da capacidade da méquina.

8. Supondo que, no ponto 4, tinha sido pedida uma verificagdo dos dados de ambas as

folhas, ter-se-ia o seguinte:

Qual o seu igo de identificacdo estatistica da ASF?
Resposta: 1

0la teste 2!

Quais as folhas que pretende validar?
Responda 4, 7 ou ambas.

4: folha 4 | -> 7: folha 7 | -> 47: folha 4 e folha 7
Resposta: 47

Confirme se os nomes dos CSV sdo RIF folhad - v e RIF folha7 4
e que se encontram na mesma pasta que este ex
Depois de confirmar, clique Enter para avangar

A importar os dados...

Tempo dispendido importe dos dados: @ minutos e @ segundos
A verificar a Folha 4...

Tempo dispendido para o match das folhas: © minutos e © segundos
12 Validacdo terminada.
Selecione a opcao:

1 - Voltar a executar.
2 - Fechar o programa.

Resposta: D

Figura A.5: Resumo de todo o layout do programa.

9. Depois da analise concluida, abrir-se-ia automaticamente um documento resmo pdf
(diga-se um "reporte"dos erros/incoeréncias encontrados(as)) por cada folha, e um
outro, sobre o desempenho da execugdo. Estes outputs ficavam guardados numa

pasta, no local onde o executavel se encontrava, com o seguinte exemplo de formato:

Reportes Validagdo 2023-05-09 16h03(07=seq)

Figura A.6: Exemplo de pasta criada pelo programa para agrupar os outputs.
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Exemplo de output:

e folha4: A9
e folha7: A.10

e Coeréncia entre as folhas: A.11

10. Depois dos dados verificados, poder-se-ia optar por voltar a executar o programa.
Caso fosse essa a opcao, era dada a oportunidade de corrigir o c6digo estatistico.
Caso essa corregao ndo fosse necessaria, poder-se-ia prosseguir sem qualquer pre-
enchimento, clicando apenas em "Enter". De seguida repetir-se-ia todo o processo
acima explicado.

ASF ja& introduzido, clique "Enter"”, caso

Figura A.7: Opcao de revalidacdo/fecho do programa.

Se o processo fosse repetido mais que uma vez, as versoes seriam distinguidas pelos
nomes dos ficheiros ("...V1", "...V2"). Todos os ficheiros ficariam alojados na mesma
pasta. Porém, se o executavel fosse fechado, aquando de uma nova execugéo seria

criada uma nova pasta do mesmo género.

11. Caso houvesse algo que tivesse impedido o correto funcionamento do programa
(expectavelmente algum lapso relacionado com o enunciado nos primeiros 4 pontos),
o output final teria isso em conta e enumeraria possiveis fontes de erro, para facilitar
a identificagdo e sua correcdo, por exemplo:

A validacdo n&o foi feita corretamente.
Possiveis causas:

--> Confirme, por favor, o nome do(s) ficheiro(s) e volte a executar o programa.
Assumindo que o seu cadigo esta correto (i.e 4321), o seu formato devera ser o seguinte: RIF_folhad_4321.csv

--> Se 0 cédigo que introduziu bem como o(s) nhome(s) do(s) ficheiro(s) esta(do) correto(s), entéo, confirme,

por favor, se a coluna do codido estatistico nos seus dados ("CE") esta bem preenchida, i.€, apresenta um unico
caodigo: 4321

--> Confirme os nomes da colunas. Deveréo ser, impreterivelmente, iguais ao exemplo entregue nos ficheiros
RIF_folhad_xxxx e RIF_folha7_xxxx

Figura A.8: Output de validagdo - «Erro de importagdo dos dados».
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TESTE 2

REPORTE DA VERIFICAGAO DOS DADOS - FOLHA 4

Data: 2023-05-09 17h02(21seg)

Observagdo 1 —> As rubricas 4.13,4.14,4 15 ndo podem ser superiores as rubricas 4.10,4.11,4.12.

Por favor venfique esta condic3o nas seguintes apdlices: 123464

Observagcdo 2 —> Nofte que caso na rdbrica 4.22 (credor hipotecario) tenha afirmado 'S, 1.8, que existe um credor
hipotecano, entio, na rubrica 4. 23 devera identificar a(s) respetiva(s) instituicdo(des).

Do mesmo modoe, caso tenha afirmade que N3o tem credor hipotecario (preenchendo com "N’ na ribrica 4.22) entdo o
espaco comespondente na rabrica 4.23 devera ficar em branco.

Por favor venfique as seguintes apélices: 123468

Observagdo 3 —> Note que a seguinte condic3o se deve verificar para todas as apodlices:

—> Se risco_sismico="S" pcfs_edificios+pcfs_conteudos+pefs_exp_outros>0 & franquia_fs=0

—> Se risco_sismico='N": pcfs_edificios+pcfs_conteudos+pefs_exp_outros=0 & franquia_fs=0 ,

Por favor venfique esta condic3o nas seguintes apdlices: todas as apélices

Resumo dos erros de preenchimento encontrados:
Folha id_police Tipo_Erro Variavel

Folhad 123478 Vazio tipologia

Folhad 123468 Vazio nsco_tempestades

Folhad 123456 Invalido tipologia

Figura A.9: Exemplo de output para a folha «4. Apdlices Incéndio&RiscosMult».
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TESTE 2

REPORTE DA VERIFICACAO DOS DADOS - FOLHA 7

Data: 2023-05-09 16h14{54seq)

Ohservagéo 1 —= Note gue a seguinte condiggo se deve verificar para todas as apolices:
cap_seq_bruto = ss_quota_parte + ss_excedente + ss_facultativo + ret_liquida

Por favor verifigue esta condicdo nas seguintes apdlices: 12347, 12351, 12355, 12357

Resumo dos emes de preenchimento encontrados:
Folha id_police Tipo_Emo Waridvel
Folha 7 12345 Vazio ramo

Folha 7 12347 Vazio codigo_postal, cap_seg_bruto

Folha 7 12350 Vazio ano_construcao
Folha 7 12351 Vazio zg facultativo
Folha7 12355 Vazio 35 _guota_parte
Folha 7 12356 Vazio objeto_seguro
Folha 7 12357 Vazio cap_seq_bruto
Folha 7 12345 Invalido ano_construcao
Folha T 12347 Invélido rameo
Folha 7 12348 Invalido ramo
Folha 7 12351 Invalido ramo
Folha 7 12352 Invalido ano_construcao

Figura A.10: Exemplo de output para a folha «7. Apdlices com FS - Resseguro».
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TESTE 2 4321

REPORTE DA VERIFICACAO DA CONSISTENCIA ENTRE FOLHAS

Data: 20230818 17h26({24seq)

# Observacéo [1] —> Note a seguinte relagio enfre as duas folhas:

—= Se na folha 4 e tem «risco_sismico='S"s entdo, essa apodlice devera estar presente na folha 7 e, inversamente, se
uma apdlice na folha 7 pertente ao rame de Incéndio, entdo esta devera estar presente na folha 4 (para identificagdo
das linhas foi conjugado o codigo estatistico com o n® da apélice e com o n® do chieto, deste modo, ermos de coeréncia

dos n® dos objetos seguros poderdo resultar num oufput parcialmente errado deste teste).

-=Por favor verifique esta condigfo nas seguintes apdlices da « FOLHA T»: todas as apdlices

# Observacéo [2] — Note a seguinte relacio entre as duas folhas:
—= Ha colunas comuns entre as duas folhas, pelo que para as mesmas apdlices, estas se deverdo igualar (para efeitos
deste teste, ndo foi considerada a coluna 'andar').

Por favor verifique esta condigdo nas seguintes apdlices: todas as apdlices

# Observacéo [3] — Note a seguinte relacio entre as duas folhas:

—= Se na folha 4 se tem erisco_sismico="S"» entdo, essa apolice deverd estar presente na folha 7 & a seguints
condigdo deve ser verificada:

A soma dos capitais seguros da folha 4 (‘capital_edificios'+'capital_conteudos'+'capital_exp_outros') devera ser
superior ou igual ao capital seguro bruto referido na folha 7.

Por favor verifique esta condigdo nas seguintes apolices: 123480

Figura A.11: Exemplo de output para o match entre as folhas.
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ANEXO

ANEXxO 1

Tipo de cobertura Arl?lifit;le’tl(; 2/05 Capital total (1) Cobertl;r; (ezf)etlva de 2)/(1)
Aveiro 30 561 9167 30%
Beja 4330 1845 43%
Braga 38999 10 206 26%
Braganca 6470 1131 17%
Castelo Branco 8479 1486 18%
Coimbra 23220 7319 32%
Faro 38301 18 801 49%
Guarda 7287 1156 16%
Leiria 25 600 11 256 44%
Lisboa 139 487 57 327 41%

Edificios Portalegre 3371 1005 30%
Porto 86 518 26 738 31%
Santarém 18 328 5602 31%
Setabal 42 211 13 540 32%
Viana do Castelo 13 957 3073 22%
Vila Real 10 263 1871 18%
Viseu 17923 4280 24%
Evora 4962 2019 41%
Acores 8439 2678 32%
Madeira 10 019 4091 41%
Total 538 725 184 590 34%
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Tabela I.1: Distribuigdo dos capitais para Edificios - Habitagdo - por distrito (2022).



ANEXOI. ANEXO1

Distritos/ Cobertura efetiva de

Tipo de cobertura Arquipélagos Capital total (1) FS@) @)/
Aveiro 4 838 944 20%
Beja 603 221 37%
Braga 6162 997 16%
Braganca 1120 147 13%
Castelo Branco 1405 165 12%
Coimbra 3343 711 21%
Faro 4142 1917 46%
Guarda 1355 152 11%
Leiria 3736 1365 37%
Lisboa 15 875 5430 34%

Contetidos Portalegre 495 120 24%
Porto 13 335 2343 18%
Santarém 2 692 632 23%
Settibal 4983 1301 26%
Viana do Castelo 2154 334 16%
Vila Real 1767 227 13%
Viseu 2915 466 16%
Evora 686 239 35%
Agores 1114 347 31%
Madeira 1364 449 33%
Total 74 085 18 507 25%

Tabela I1.2: Distribuigdo dos capitais para Contetidos- Habitagao - por distrito (2022).

Tipo de cobertura Ar]cjltfit;gg ;/OS Capital total (1) Cobertulfg (ezietlva de 2)/(1)

Aveiro 2324 716 31%

Beja 322 109 34%

Braga 2 662 852 32%

Braganca 341 108 32%

Castelo Branco 608 181 30%

Coimbra 1492 485 33%

Faro 3085 1074 35%

Guarda 367 85 23%

Leiria 1702 593 35%

Perdas de exploracio/ Lisboa 7733 2 859 37%
outros Portalegre 263 86 33%
Porto 6 280 2011 32%

Santarém 1196 409 34%

Setubal 3243 1129 35%

Viana do Castelo 828 229 28%

Vila Real 522 157 30%

Viseu 932 274 29%

Evora 341 122 36%

Acores 613 211 34%

Madeira 777 298 38%

Total 35631 11 990 34%

Tabela 1.3: Distribuicdo dos capitais para Perdas de exploracdo/outros - Habitacado - por
distrito (2022).
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Distritos/ Cobertura efetiva de

Tipo de cobertura Arquipélagos Capital total (1) FS@) @)/
Aveiro 37724 10 828 29%
Beja 5255 2175 41%
Braga 47 822 12 055 25%
Braganca 7931 1385 17%
Castelo Branco 10 492 1832 17%
Coimbra 28 054 8515 30%
Faro 45 528 21792 48%
Guarda 9009 1393 15%
Leiria 31038 13214 43%
Lisboa 163 095 65 616 40%

Total Portalegre 4129 1210 29%
Porto 106 134 31093 29%
Santarém 22216 6 643 30%
Settbal 50 437 15969 32%
Viana do Castelo 16 939 3636 21%
Vila Real 12 551 2255 18%
Viseu 21770 5020 23%
Evora 5989 2380 40%
Acores 10 167 3236 32%
Madeira 12 159 4 838 40%
Total 648 441 215086 33%

Tabela I.4: Distribuigdo dos capitais para o total - Habitagdo - por distrito (2022).
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