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RESUMO

A atividade seguradora tem especificidades que a distingue de qualquer outra. A inversédo
do ciclo produtivo e a importante funcdo econémico-social do seguro justificam a
necessidade de regulacdo e supervisdo por parte do Estado. Este artigo fala sobre a
representacdo e caucionamento das provisGes técnicas dos seguradores a operar em
Portugal, sendo o problema de investigacao “Qual a influéncia da localizacao da sede dos
seguradores na exposicao ao risco dos seguradores a operar em Portugal?”. A partir desta
questdo surgem quatro objetivos: - Aferir a relacdo entre o racio de cobertura, racio de
representacdo, dimensdo e o requisito de capital de solvéncia operacional (SCRop); -
Verificar se existem diferengcas no SCRop relativamente a localizacdo da sede do
segurador; - Verificar se existem diferencas no racio de cobertura relativamente a
localizacdo da sede do segurador; - Verificar se existem diferencas no racio de
representacao relativamente a localizacdo da sede do segurador.

A metodologia segue design descritivo, tendo sido analisados quantitativamente os dados
disponibilizados pelo ISP e IES, para um periodo de trés anos (2009 a 2011), de empresas
de seguros a operar em Portugal. Os resultados evidenciam que existem diferencas nas
variaveis indicadoras de exposicdo ao risco — SCRop, Racio de cobertura e Récio de
Representacdo - entre os seguradores gque tém sede em Portugal ou na Unido Europeia.
Uma percentagem das sucursais de seguradores com sede na U.E., ndo tem ativos
suficientes para cobrir as Provisdes Técnicas. Assim, defende-se que o controlo das
sucursais de seguradoras com sede na Unido Europeia ndo deve depender apenas do 6rgao
de tutela do pais da sede. Aconselha-se um reforco de controlo a nivel local e a uma
cobertura local das Provisdes Técnicas, para salvaguarda dos interesses dos segurados,
dos beneficiarios e dos terceiros.
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ABSTRACT

The Insuring Activity has some characteristics that distinguish it from any other. The
inversion of the productive cycle and the important economic and social role of insurance
justify the need for regulation and supervision by the state. This paper is about the
representation and the technical reserves of insurance companies operating in Portugal.
The research problem is “what is the influence of the location of the head-office of the
insurers in the risk exposure of insurance companies operating in Portugal?" Four
objetives arise: - Assess the relationship between representation and coverage ratios,
location of the head-office, size and activity type undertaken by the insurer and the
Solvency Capital Requirement Operating (Scrop); - Check if there are differences in
Scrop regarding the location of the headoffice of the insurance; - Check if there are
differences in coverage ratio, regarding the location of the head-office of the insurance;
- Check whether there are differences in the representation ratio, regarding the location
of the head-office of the insurance.

This work followed a descriptive design, the data provided by the ISP and IES, for a
period of three years (2009-2011) of insurance companies operating in Portugal, were
analysed. The results show that there are differences in variables indicating exposure to
risk - Scrop, Coverage and Representation ratios - between insurers that are based in
Portugal or the European Union. A percentage of branches of insurers based in the
European Union, have no sufficient assets to cover the technical provisions. It is argued
that the control of these branches should not depend only on the supervisory organ, but it
is advisable for enhanced control at the local level and local coverage of technical
provisions to safeguard the interests of the stakeholders.

Keywords: Insurance, technical provisions, safety margins, solvency margin.

Received on: 2015.02.08
Approved on: 2015.03.23

Evaluated by a double blind review system

1. INTRODUCAO

Santos (2004, p.16) refere que “desempenhando a atividade seguradora fungdes
essenciais, quer na protecdo da atividade diaria das familias e empresas, quer na captacdo
de poupancas a médio e longo prazos”, é importante que haja um eficaz controlo estatal.
A supervisdo do setor segurador em Portugal é efetuada pelo Instituto de Seguros de
Portugal (ISP).

Todavia, as sucursais de empresas de seguros com estabelecimento estavel em Portugal
e sede na Unido Europeia ndo séo supervisionadas diretamente pelo ISP. Este facto pode

representar um risco sério. Ha exemplos no passado de problemas na atividade
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seguradora mundial que reforcam esta preocupacdo, tais como o do segurador HIH

Insurance Ltd da Austrélia (Robertson, 2001), Independent Insurance do Reino Unido
(Bolger, 2002), o maior segurador mundial - American International Group (AIG)

(Sinha & Ahmad, 2009), o Lloyd’s (Baluch, Mutenga & Parsons, 2011). Segundo Chen
(2007), desde a década de 80, uma longa lista de empresas de seguro que exploravam o
ramo «Vida» faliram.

A atividade seguradora em Portugal estd regulamentada por lei? que refere que as
entidades que a podem exercer sdo sociedades anénimas, mutuas de seguros e resseguros,
sucursais de empresas de seguros com sede no territorio de outros Estados membros,
sucursais de empresas de seguros ou de resseguros com sede fora do territério da Unido
Europeia, empresas de seguros ou empresas de resseguros publicas ou de capitais
publicos e empresas de seguros ou de resseguros que adotem a forma de sociedade

europeia.

Segundo Palacios & Maestro (1991) e Silva (1993), na Atividade Seguradora o ciclo
produtivo encontra-se invertido: cobra-se antecipadamente um valor que se designa
prémio (sociedades anénimas), ou quotizacao (sociedades mutuas), em que s6 uma fracao
do prémio total é considerada proveito. S6 depois, surgem 0s custos, cujos componentes
mais importantes serdo os sinistros e despesas de gestdo. Os prémios dao origem a

Provisdes Técnicas que se traduzem em responsabilidades dos seguradores.

Através do servico de mutualidade, o segurador paga aos beneficiarios indemnizacdes
(ramos N&o Vida) e capitais (ramos Vida) e investe no mercado financeiro as
responsabilidades provenientes das Provisdes Técnicas. O ISP exige que as empresas de
seguros cumpram com determinados quesitos estabelecidos por lei, de forma a garantir a

sua solvabilidade, as Garantias Financeiras.

2 Decreto-Lei 2/2009, de 5 de janeiro que republica o Decreto -Lei n.° 94 -B/98, de 17 de abril.
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2. ESTADO DE ARTE

2.1. Garantias Financeiras

O Decreto-Lei n.° 94-B/98, de 17 de abril, refere que os Seguradores devem dispor das
seguintes Garantias Financeiras: as Provisdes Técnicas, a Margem de Solvéncia e o

Fundo de Garantia. O artigo 102.° refere que “as empresas de seguros com sede em

Portugal e as sucursais de empresas de seguros com sede fora do territério da Unido
Europeia devem, desde 0 momento em que sdo autorizadas, dispor e manter um fundo de
garantia, que faz parte integrante da Margem de Solvéncia e que corresponde a um terco
do valor da Margem de Solvéncia exigida, ndo podendo, no entanto, ser inferior aos

limites fixados nos termos dos nimeros seguintes”.

Com o objetivo de uniformizar as regras de mercado na Atividade Seguradora foi iniciado
um processo comunitario para 0s Ramos N&o Vida (1973) e para os Ramos Vida (1979).
O projeto Solvéncia I teve inicio em janeiro de 2004. Para Vincensini (2006) o Solvéncia
I era um sistema antigo, discutivel, mas robusto e que provou a sua eficicia. Era
fortemente normalizado, tinha por base provisdes prudentes, ativos de qualidade, com
liquidez e diversificados, valorizados por métodos pouco volateis, uma exigéncia de
Margem de Solvéncia simples de calcular e um contrato efetuado pelos 6rgéos de tutela

nacionais que incidia sobre os Balangos.

O Solvéncia Il é regulado pela Diretiva 2012/23/UE do Parlamento Europeu e do
Conselho de 12 de setembro de 2012. Horing (2012) considera que o Solvéncia Il € um
novo quadro de supervisdo regulamentar que introduz no Espaco Econémico Europeu
(EEE), pela primeira vez, um meétodo que permite medir os requisitos de capitais
adequados ao risco econémico. Helfenstein & Strassner (2009) tém uma opinido
semelhante: o Solvéncia Il baseia-se huma avaliacdo econdémica dos seguradores, do
risco e capital que vai obrigar os seguradores a aplicar principios econémicos para
calcular o capital regulamentar necessario e disponivel. Sdo vérias as investigacfes com
base no Solvéncia Il (Delgado, 2011; Horing, 2012; Lagarde, 2010; Martins, 2009;
Simdes, 2008 e Vicente, 2007).
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Tabela 1 — Solvéncia | vs Solvéncia Il

Principios em que assenta o Solvéncia | Principios em que assenta o Solvéncia Il

Protecdo ao consumidor através de
regulamentacéo. Protecdo do consumidor através de disciplina de mercado.

Elevados requisitos de capital e insensiveis
ao risco. O risco esta implicitamente

. . i, Requisitos de capital baseado no risco.
refletido ao nivel do provisionamento.

Protecdo para companhias existentes Estimula competicéo e 0 mercado.

Supervisao é feita com discricdo. Supervisao é forcada a um processo transparente.

. .. Intervencdo adequada quando os problemas sdo
Evita insolvéncias a quase todo o custo.

descobertos.
O valor das Provisdes Técnicas é
suficientemente adequado para cumprir O valor das Provisdes Técnicas é o valor atual exato das
com o pagamento das indemnizacoes. indemnizag@es futuras.

Fonte: Lages (2010, p.14).

Delgado (2011, p.33) esquematiza os trés pilares que representam a estrutura do
Solvéncia Il.

Figura 1 - Os pilares do Projeto Solvéncia 1.

-Bases para o
cidlculo das

- Principios de
controlo interno

=
Gestdo de Riscos

provisdes técnicas

-Divulgacdo
-Requisito minimo de

Capital { MCR)
-Requisito Capital de
Solvéncia ( SCR)
-Regras de Investimentos

-Transparéncia

-Processo de revisdo da
Supervisdo

Requisitos Quantitativos Requisitos Qualitativos Disciplina de Mercado

Fonte: Delgado (2011, p.33).

Borginho (2010), apresenta um esquema que carateriza o balango de um segurador, no
Solvéncia Il.
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Figura 2 - Balango Solvéncia Il

PASSIVO + REQUISITOS
ACTIVO CAPITAL PROPRIO DE CAPITAL
Fundos
Préprios de
Base SCR
= MCR
Investimentos,
recuperaveis de Margem de risco
resseguro,
outros activos
PROVISOES
Melhor TECNICAS
estimativa
MCR = Minimum Capital Requirement
SCR = Solvency Capital Requirement

Fonte: Borginho (2010)

Segundo Martins (2009), foi criada uma férmula para calcular o Solvency Capital
Requirement (SCR), baseada em elementos do Balan¢o das empresas de seguros, sendo
definida como:

SCR = BSCR + SCRop (A)

. em que o SCRop é uma percentagem (30%) das provisdes técnicas e dos
prémios adquiridos;

. e 0 BSCR, Basic Solvency Capital Requirement, representa o capital de
solvéncia.

SCROp = min Opload . BSCR ;max 0,03.Earnlife + 0,02.Earnnl + 0,02.Earnh; (B)

0,003. TPlife + 0,02. TPnl + 0,002.TPh

. onde Opload = coeficiente pré-especificado fixado em 30% maximo de

em que E2M" (prémios adquiridos de Vida), 2™ (prémios adquiridos de N4o Vida), Eamh
(prémios adquiridos de Satde), ™" (provisdes técnicas de Vida), ™" (provisdes técnicas

de N&o Vida) e ™" (provises técnicas de Sadde).

O BSCR ¢ obtido através da seguinte formula (C):
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BSCR = z COI’I’SCRr,c .SCR.SCR ¢ - min ( z CorrSCR r.c KC:. KC: , FDB) (C)

rxc rxc

FDB - Montante Total das provisdes técnicas correspondentes a beneficios futuros.
A CorrSCR é definida pela CEIOPS pela seguinte matriz de correlacao:

Tabela 2 — Correlagdo entre os Riscos de primeira ordem definida no QIS3

CorrSCR= | SCRmkt | SCRdef | SCRIlife |SCRhealth| SCRnl
SCRmkt 1
SCRdef 0.25 1
SCRlife 0.25 0.25 1
SCRhealth 0.25 0.25 0.25 1
SCRnl 0.25 0.5 0 0 1

Fonte: Adaptado de Martins (2009, p.34).

2.2. Representacdo e caucionamento das Provisdes Técnicas

As Provisdes Técnicas, incluindo as provisdes matematicas devem ser representadas na
sua totalidade por ativos equivalentes, mdveis ou imoveis, e congruentes®. Este
mecanismo de controlo designa-se representagdo ou caucionamento das provisoes. O

ISP controla este mecanismo.

3. METODOLOGIA

O facto das empresas de seguros com sede na Unido Europeia exercerem a sua atividade
em Portugal e ndo serem controladas pelo ISP, pode representar um risco significativo de
incumprimento. O problema de investigacdo é: “Qual a influéncia da localizacdo da

sede na exposic¢do ao risco das seguradoras a operar em Portugal?”

Foram definidos os seguintes objetivos e hipoteses.

% De acordo com o n.° 1 do artigo 88.° do Decreto-Lei n.° 2/2009, de 5 de janeiro.
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Tabela 3 — Objetivos e Hipoteses

Obijetivos Hipoteses

Aferir as relacbes entre 0 SCRop e as
variaveis racio de cobertura, racio de
representacdo e dimensdo do segurador.

Hipotese 1: O racio de cobertura, o racio de representacao e
a dimenséo do segurador influenciam o SCRop.

Hipotese 2: Existem diferencas no SCRop relativamente a

Verificar se existem diferencas nos L
erincar se ¢ localizacdo da sede do segurador.

SCRop relativamente a localizacdo da
sede do segurador.

Hipotese 3: Existem diferencas no racio de cobertura

Verificar se existem diferencas no racio - A o
¢ relativamente a localizacdo da sede do segurador.

de cobertura relativamente a localizacdo
da sede do segurador.

Verificar se existem diferencas no racio Hipotese 4: Existem diferencgas no racio de representacao
de representagdo relativamente a relativamente a localizacéo da sede do segurador.
localizacdo da sede do segurador.

Fonte: Elaborag&o prépria (2014).

Nesta investigacdo apresenta-se um estudo descritivo longitudinal, com utilizagdo de
dados de trés anos consecutivos: 2009, 2010 e 2011 obtidos a partir de informacao
publicada anteriormente — dados secundarios.

Este estudo recaiu sobre os seguradores a operar em Portugal, com sede em Portugal ou
na U.E. No entanto, como algumas das IES ndo apresentam a totalidade da informacéo
para 0s anos em estudo, a amostra a utilizar tem de ser definida como ndo probabilistica

por conveniéncia.

As variaveis utilizadas sdo: Prémios Adquiridos Vida; Prémios Adquiridos Néo Vida;

Provisbes Técnicas Vida; Provisdes Técnicas Ndo Vida; Provisdes técnicas totais;
Requisito de Capital de Solvéncia Operacional (SCRop), localizagdo da sede, atividade
da seguradora e Prémios brutos emitidos (dimens&o).

Além do SCRop, sédo calculados o Racio de Cobertura e 0 Ré&cio de Representacdo, como
variaveis indicadoras da exposicdo ao risco. Para o célculo destes racios é necessario
também considerar as variaveis Capital Proprio e Investimentos. Os valores dos prémios,
das provisGes técnicas e do capital proprio foram obtidos através das IES das empresas,
O valor das provisdes técnicas totais e do investimento foram obtidos através do ISP e

IES. A dimensdo das seguradoras foi obtida a partir de dados recolhidos no ISP.
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A escolha do SCRop, em detrimento do SCR, teve por base uma limitagéo relativamente
aos dados disponiveis. Por ndo estarem disponiveis os valores de BSCR para o célculo
do SCRop, este foi calculado considerando apenas a segunda parte da formula (A), ou
seja, usando o valor maximo da comparacao entre 0s prémios adquiridos e as provisdes

técnicas.

Foram usadas as seguintes técnicas estatisticas: estatisticas descritivas, teste de
Kolmorogov-Sminorf para testar a normalidade dos dados, teste de Mann-Whitney, teste
de Kruskal-Wallis, analise de regressdo multipla e correlacdo entre variaveis. A analise
dos dados foi realizada considerando, além da totalidade da amostra, duas subamostras
dividindo a mesma em funcéo da localizacdo da sede, Portugal ou Unido Europeia. Em
termos de ferramentas de analise estatistica, utilizou-se o Excel e o SPSSv. 19.

4. RESULTADOS DO ESTUDO EMPIRICO

4.1. Caraterizagdo da amostra

Devido a limitagdes, quer na identificacao, quer na obtencéo de dados, a pesquisa incidiu
sobre 64 seguradores. A amostra final ficou reduzida a 54, tendo sido conseguido IES de
52 seguradoras em 2011 e 2010 e de apenas 50 IES em 20009.

Observa-se que em todos os anos, mais de 70% da amostra é constituida por seguradores
com sede em Portugal, embora esta percentagem tenha diminuido entre 2009 (78%) e
2011 (73%). A atividade N&o Vida é a mais representativa na amostra — 48% em 2009 e
2010 e 46% em 2011, seguida da atividade Vida — 42% em 2009, 40% em 2010 e 2011.
Em terceiro lugar surgem os seguradores com atividade mista — Vida e N&o Vida — 6%
em 2009, 7.7% em 2010 e 5.7% em 2011. As restantes atividades estdo representadas na

amostra de forma residual.

Outra das variaveis analisadas é a dimensdo dos seguradores, medida pelos prémios de
seguro direto em Portugal. A tabela seguinte apresenta o ranking dos maiores seguradores
a operar em Portugal em 2011 e respetiva evolucdo desde 20009.
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Tabela 4 — Ranking Seguradoras por Dimenséo (u.m.: milhdes euros)

Quota
Ranking|Ranking|Ranking mercado
2011 2010 | 2009 Seguradora 2009 2010 | var | 2011 | Vvar | 2011
COMPANHIA SEGUROS 33% -34%| 30,1%
1 1 1  |FIDELIDADE-MUNDIALS.A. |3.809,41| 5.054,19 3.317,37
2 4 4 |SANTANDER TOTTA 29% -6% | 10,3%
SEGUROS - CIA SEGUROS 925,35 |1.197,00 1.129,56
VIDA, S.A.
3 2 2  |OCIDENTAL - CIA -20% -38%| 9,7%
PORTUGUESA SEGUROS 2.162,76| 1.723,50 1.070,82
VIDA, S.A.
4 6 6  |IMPERIO BONANCA - CIA -2% 1% | 4,8%
SEGUROS, S.A. 545,56 |535,60 530,90
5 7 8 |COMPANHIA DE SEGUROS 7% 4% | 4,5%
ALLIANZ PORTUGAL, S.A. 446,23 | 475,72 494,93
6 8 7  |ACOREANA SEGUROS, S.A. -9% 17% | 4,3%
446,35 |406,06 475,35
7 5 5  |BPIVIDAE PENSQOES - CIA 71% -67%| 3,6%
SEGUROS S.A. 690,15 |1.176,84 391,74
8 9 9 |AXAPORTUGAL - CIA 1% 2% | 3,1%
SEGUROS, S.A. 347,83 | 349,66 342,30
9 10 10 |COMPANHIA SEGUROS 6% 3% | 3,1%
TRANQUILIDADE, S.A. 307,86 |326,81 337,25
10 12 12 |CREDITO AGRICOLA VIDA, 22% 19% | 2,8%
CIA SEGUROS,S.A. 207,99 |254,44 302,80

Fonte: ISP: www.isp.pt/NR/exeres/ AGE856FF-AD45-40DD-83C7-

8614A910D835.htm in 11/9/2012

O primeiro lugar nos trés anos € ocupado pela companhia Fidelidade-Mundial

(atualmente designada Fidelidade - Companhia de Seguros, S.A.), tendo uma quota de

mercado de cerca de 30%. Os segundo e terceiro lugares sdo ocupados pelos seguradores

Santander Totta e Ocidental, com cerca de 10% da quota de mercado dos prémios brutos

emitidos.
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4.2. Estatisticas descritivas

Apresentam-se as estatisticas descritivas das variaveis.

Tabela 5 - Estatisticas descritivas (u.m.: milhGes de euros)

2009 Desvio Simetria Curtose
Minimo Maximo Media padrao Estat. | Desv.Padr Estat. | Desv.Padr
ProvTecVida ,000 11.070,12 903,62 2.375,56 3,940 15,856 B50
ProvTecNVida ,000 1.337,961 92,850 236,457 3,194 330 11,078 650
PremiosVida 000 1167721 83,522 200,167 2,032 330 3,279 B850
PremiosNVida 000 767,189 64,269 137,208 7,089 ,330 50,786 B50
SCRop ,003 56,737 5,108 10,075 6,465 330 44344 650
CapPP -10,626 954,033 76,109 160,025 3,576 330 15,125 B50
ProvTec 089 11.230,411 096,474 | 2473988 3,926 330 15,753 650
Investim 000 12402744 1.085,569 2.690,924 3,501 330 12,387 B850
Racio cobertura -1,236 5,288 0412 1.073 2,138 330 9,629 B850
f;:r':se —_— ; 10,307 1431 1670 5,611 330 36,447 650
Dimensao ,000 3.809411 268,031 636,905 5,065 330 29874 650
Valid N (listwise) 50
2010 Minimo Maximo Média AT ek e
padrao Estat. Desv.Padr Estat. Desv.Padr
ProvTecVida ,000 11.663,78 808 59 2.431,36 3,940 15,056 850
ProvTecNVida ,000 1.331,904 100,059 241,880 3,194 230 11,078 850
PremiosVida ,000 1.112,807 98,061 242518 2,032 230 3,279 850
PremiosNVida ,000 747,380 70,545 138472 7,089 330 50,786 4650
SCRop 015 57,996 5,739 10,741 6465 330 44,344 850
CapPP -8,880 782,282 70,156 133,719 3576 330 15,125 650
ProvTec 518 11.784,633 988,648 2524 860 3,926 230 15,753 850
Investim ,000 12,446,282 1.069,290 2662217 3,501 330 12,387 850
Racio cobertura -1,010 5830 0,389 1,075 2,138 330 9,629 4650
f:ri:sentagio 0,000 8,160 1,214 1,127 5611 330 36,447 850
Dimensao ,000 5.054,186 285,324 767 868 5,065 230 20,874 850
Valid N (listwise) 52
Desvio Simetria Curtose
2011 Minimo Maximo Media padrao Estat. Desv.Padr Estat. Desv.Padr

ProvTecVida ,000 10.216,683 701,800 1.937,529 3,940 15,956 650
ProvTecNVida ,000 1.259,806 102,381 240,835 3,194 330 11,078 650
PremiosVida ,000 355,410 51,949 91,756 2,032 330 3,279 650
PremiosNVida ,000 7.224 392 196,986 099,178 7,089 330 50,786 650
SCRop 014 151,135 6,587 21,221 8,465 330 44 344 650
CapPP -9,029 626,346 59,981 108,868 3,576 330 15,125 650
ProvTec 284 10.216,683 804,181 2.031,747 3,928 330 15,753 650
Investim ,000 10.694,534 935,282 2.237,191 3,501 330 12,387 650
Racio cobertura -0,820 2,630 0,266 0,497 2,138 330 0,629 650
Racio

representacao o Sl NEa el e 5,611 330 36,447 650
Dimensao ,000 3.317,37M 211,667 500,908 5,065 330 29,874 650
Valid N (listwise) 52

Fonte: Output SPSS (2014).
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Em 2009 a média do racio de cobertura apresenta um valor inferior a unidade, sendo os
capitais préprios inferiores as provisfes técnicas. Quanto ao racio de representacdo, que
corresponde ao quociente entre investimentos e provisdes, constata-se que este apresenta
um valor médio superior a 1. Os prémios, bem como as provisdes da atividade Vida sao
superiores aos da atividade Néo Vida. O réacio de cobertura tem em 2010 uma média
inferior a de 2009. A média do récio de representacdo indica que os investimentos em
2010 cobrem as provisfes técnicas. Relativamente aos valores médios dos prémios e
provisdes das atividades Vida e N&o Vida, as conclusdes retiradas para 2009 mantém-se
em 2010.

Em 2011 o valor médio do racio de cobertura desceu novamente, apresentando o valor
mais baixo de todos. O récio de representacdo aumentou em relacdo a 2010, mas
apresenta um valor médio inferior ao de 2009. Contrariamente aos anos anteriores, 0s

prémios Nao Vida apresentam em 2011 um valor médio superior aos prémios Vida.

Considerando todos os anos em analise, em termos do SCRop, Récio de cobertura e Racio
de representacdo, observa-se uma grande diferenca entre 0s valores maximos e minimo.
Em geral, os valores dos desvios padrao das variaveis sdo, em geral, bastante superiores
as respetivas médias, pelo que existe uma grande disparidade entre os seguradores a
operar em Portugal.

Os resultados do teste de Kolmogorov-Smirnov apontam para a ndo normalidade das
variaveis, uma vez que a respetiva significancia é inferior a 0,05.

Nos trés anos surgem correlacdes positivas fortes entre as variaveis Dimenséo e SCRop
e entre 0 Racio de Cobertura e 0 Racio de Representacdo. No segundo caso a correlagdo
é natural dado que o denominador de ambos 0s réacios é o0 mesmo — Provisdes técnicas. O
primeiro caso indicia que a solvéncia dos seguradores pode ser positivamente associada

a sua dimensdo (vide anexo).

No mesmo periodo surge uma correlacdo elevada de sinal negativo entre a localizacdo da
sede e 0 SCRop. Sabendo que a variavel Sede assume o valor “0”, se a sua localizagdo
for Portugal e “1”, se for na Unido Europeia, tal evidencia que a solvéncia, medida pelo
SCRop, é menor para os casos de seguradores com sede na Unido Europeia, sem
supervisao do ISP. Em 2011 ha também uma correlagdo negativa superior a 0,5 entre as
variaveis Sede e Dimensdo, indicando que os seguradores com sede em Portugal

apresentam uma maior dimensao, medida pelos prémios brutos emitidos.
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4.3. Regressoes

Para aferir a relacdo entre a SCRop e 0s racios de cobertura e de representacdo, foi
realizada uma regressao linear multipla, tomando como variavel dependente o SCRop e
como variaveis independentes o racio de cobertura, o racio de representacdo, e a
dimensdo dos seguradores. Nao foi considerada a variavel atividade, uma vez que ndo
apresenta valores significativos no que diz respeito a correlacdo coma SCRop. Seguiram-
se regressdes multiplas considerando a localizacdo da sede em Portugal e na

U.E.. As regressdes para os trés anos apresentam valores expressivos de R? ajustado, o
que revela elevada capacidade explicativa das variaveis independentes sobre a variavel
SCRop.

As variaveis Racio de cobertura e Racio de representacdo ndo apresentam, no entanto,
coeficientes com significancia estatistica para o nivel considerado (Sig > 0,05). Este
resultado pode ser explicado pelo facto do calculo do SCRop ter sido feito, em 48%
(2009), 50% (2010) e 52% (2011) dos casos, com base numa percentagem dos prémios

e ndo numa percentagem das provisdes técnicas.

Tabela 6 — Regressao linear - SCRop

2009 2010 2011
Sede Ptg Variaveis independentes (n=39) (n=40) (n=38)
R2 ajustado 0,955 0,869 0,923
Récio cobertura ~044 ~107 061
N (,7112) (,309) (,262)
esigr?g;lriir;;?jsos Racio representacéo 013 1085 ~004
(sig. Teste t) (913) (,416) (,940)
Dimensso ,973 ,927 ,975
(,000) (,000) (,000)
2009 2010 2011
Sede U.E. Variaveis independentes (n=11) (n=12) (n=14)
R2 ajustado nd* 0,961 0,922
Racio cobertura nd* (’géi) (’?ég)
Coeficientes : :
estandartizados Racio representacéo nd* (’3‘11‘71) ( %g)
(sig. Teste t) ’979 ,967
. ~ * ) ’
Dimensao nd (.000) (.000)

*Valor da estatistica F ndo apresenta significancia estatistica para p =0,05

Fonte: Output SPSS (2014).
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A variavel Dimensdo apresenta em todos os anos coeficientes com significancia

estatistica, com valores estandardizados acima de 0,92. A dimensdo surge como a Unica

variavel independente do modelo com capacidade preditiva de alteragdes do SCRop.

4.4. Diferengas relativamente a sede dos seguradores

Para testar as diferengas de médias das variaveis SCRop, Réacio de cobertura e R&cio de

representacdo relativamente a localizagdo da sede foram utilizados testes de

MannWhitney.

Tabela 7 - Testes de Mann-Whitney para variavel Sede

2009 2010 2011
Rank | Soma Sig. Rank Soma Sig. Rank Soma Sig.
Sede N Médio | ranks [Bilateral N Médio | Ranks |[Bilateral N Médio ranks [Bilateral
SCRop Portugal 39 29,49 | 1150,00 40 30,830 | 1233,000 38 31,39 1193,00
UE 11 11,36 | 125,00 ,000 12 52| 12,080 | 145,000 ,000 14 52 13,21 185,00 ,000
Total 50
Récio Portugal 39 26,56 | 1036,00 40 26,975 | 1079,000 38 28,01 1064,50
cobertura UE 11 21,73 | 239,00 | 331 12 | 24,917 | 299,000 | 680 14 22,39 | 313,50 | 235
Total 50 52 52
Récio Portugal 3911 28,49 |1111,00 40 29,500 | 1180,000 38 30,79 1170,00
representagao e 50 14,91 | 164,00 | ,006 1252 | 16,500 | 198,000 | ,009 1452 | 14,86 208,00 ,001
Total

Fonte: Output SPSS (2014).

As conclusbes para os trés anos sdo semelhantes. Surgem valores com significancia

estatistica (p<0,05) para o SCRop e Récio de representacdo. E possivel concluir, a partir

dos ranks médios, que os valores das variaveis SCRop e Racio de representacdo sdo

superiores para 0s seguradores com sede em Portugal.

4.5. Teste de hipoteses

Considerando os resultados obtidos, conclui-se que:

Hipdtese 1: O racio de cobertura, o racio de representacdo e a dimensao do segurador

influenciam o SCRop. Esta hip6tese foi confirmada apenas para a dimenséao.

Hipotese 2: Existem diferengas no SCRop relativamente a localizagdo da sede do

segurador. Hipdtese confirmada. Os seguradores com sede em Portugal apresentam
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requisitos de capital de solvéncia operacional superiores aos dos seguradores com sede
na U.E..

Hipdtese 3: Existem diferencas no racio de cobertura relativamente a localizacdo da sede
do segurador. Esta hipétese foi confirmada, tendo-se concluido que o réacio de cobertura

é superior para 0s seguradores com sede em Portugal.

Hipdtese 4: Existem diferencas no racio de representacéo relativamente a localizacéo da
sede do segurador. Esta hipétese foi confirmada. Os seguradores com sede em Portugal
apresentam racios de representacdo superiores aos dos seguradores com sede na EU..

5. CONCLUSAO

Este artigo teve como objetivo principal aferir se a localizacdo da sede dos seguradores

a operar em Portugal tem influéncia na exposi¢éo ao risco dos mesmos.

Conclui-se que os seguradores com sede em Portugal apresentam requisitos de capital de
solvéncia operacional superiores aos dos seguradores com sede na U.E.; os seguradores
com sede em Portugal apresentam racios de representacdo superiores aos dos seguradores
com sede na U.E..

Conclui-se também que uma grande percentagem das sucursais de empresas de seguros,
com estabelecimento estavel em Portugal e sede na Unido Europeia, tém as suas
Provisdes Técnicas mal representadas, ou seja, ndo tém ativos suficientes (Investimentos)
para cobrir as suas responsabilidades (ProvisGes Técnicas), representando um risco
significativo. Até a data, ndo houve ainda qualquer caso de insolvéncia em Portugal. No
entanto ha razbes para preocupacdo: i) o tipo de negdcios de seguros assumidos por estes
seguradores, ii) a tendéncia para aumentar o nimero de empresas de seguros deste tipo
no mercado segurador portugués, iii) o facto de estes seguradores nao serem diretamente
controlados pelo 1.S.P., iv) a ndo obrigatoriedade de terem as suas Provisdes Técnicas
bem representadas, pode implicar que no futuro possam ocorrer situacdes desagradaveis

de incumprimento.

As sucursais de empresas de seguros, com estabelecimento estavel em Portugal e sede
na Unido Europeia, deviam ser controladas pelo 1.S.P., no que diz respeito ao negdcio de

seguro assumido em territorio nacional e, consequentemente, a regra de representacdo
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das Provisbes Técnicas devia ser-lhes também imposta, devendo ser obrigatdrio que 0s

investimentos afetos as Provisdes Técnicas tivessem que estar localizados no nosso Pais.

Os elementos recolhidos ndo correspondem a totalidade dos relatérios e contas, 0 que
levou a utilizacdo de varidaveis proxy e pode implicar algum enviesamento nas
conclusdes. Ainda, o tipo e dimensdo da amostra ndo permitem a generalizacdo das

conclusdes ao setor segurador em geral.

Sugere-se a replicacdo deste estudo para outras seguradoras, 0 uso das variaveis SCR e
BSCR e ainda realizar estudos comparativos no espago europedu.
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ANEXOS
Tabela 8 — Coeficientes de correlacéo
Ré&cio Récio
2009 cobertura representagéo . - »
SCRop Dimenséao Sede Atividade
SCRop Correl.Spearman 1,000
Sig. Bilateral
Racio cobertura  Correl.Spearman -,208 1,000
Sig. Bilateral ,148
Récio de Correl.Spearman -,038 ,729 1,000
representagao  gig gjjateral 796 ,000
Dimenséao Correl.Spearman ,888 -,334 -,190 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,018 ,187
Sede Correl.Spearman -,520 -,139 -,390 -,420 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,336 ,005 ,002
Atividade Correl.Spearman -,175 ,346 ,267 -,302 ,050 1,000
Sig. Bilateral 224 ,014 ,061 ,033 ,730
Ré&cio Ré&cio
2010 cobertura representacao . N .
SCRop Dimenséo Sede Atividade
SCRop Correl.Spearman 1,000
Sig. Bilateral
Racio cobertura  Correl.Spearman -,191 1,000
Sig. Bilateral 175
Ré&cio de Correl.Spearman ,071 ,609 1,000
representagac  gjg Bijlateral 615 ,000
Dimenséao Correl.Spearman 911 -,306 -,053 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,027 ,709
Sede Correl.Spearman -,526 -,058 -,365 -471 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,684 ,008 ,000
Atividade Correl.Spearman -,119 ,339 ,146 -,215 ,099 1,000
Sig. Bilateral ,401 ,014 ,303 ,126 ,485
Ré&cio Ré&cio
2011 cobertura representago . - »
SCRop Dimenséao Sede Atividade
SCRop Correl.Spearman 1,000
Sig. Bilateral
Racio cobertura  Correl.Spearman -,146 1,000
Sig. Bilateral ,301
Ré&cio de Correl.Spearman ,145 ,544 1,000
representacao  gig pjlateral 304 ,000
Dimenséao Correl.Spearman ,908 -,260 ,053 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,062 712
Sede Correl.Spearman -,537 -,166 -,471 -,516 1,000
Sig. Bilateral ,000 ,239 ,000 ,000
Atividade Correl.Spearman -,188 ,240 -,103 -,276 111 1,000
Sig. Bilateral ,183 ,087 ,466 ,048 435

Fonte: Output SPSS (2014).
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