1 INTRODUCAO

O presente trabalho foi desenvolvido no &mbito do Mestrado em Economia Monetéria e
Financeira, lecionada no ISCTE-IUL.

Para este efeito, fez-se uma pesquisa sobre o estado da arte e com apoio de alguns relatorios da
ASF (Autoridade de Supervisao de Seguros e de Fundos de Pensdes) e da APS (Associacao
Portuguesa de Seguradores), obteve-se informacao fidedigna e especifica sobre o tema que se

pretende estudar.

No que concerne ao método, utilizou-se o estudo de caso, por ser o mais apropriado para estudar
de uma forma isolada um determinado problema ou fendmeno social e proporcionar um maior

conhecimento e envolvimento do autor do estudo com o tema.

O presente trabalho debruga-se sobre “o papel dos Seguros PPR/E (Plano Poupanca
Reforma/Educacdo) como complemento individual das pensdes e sua relevancia nos seguros e

na poupancga das familias”.

Com propo6sito de encontrar uma resposta ao nosso tema, elaboramos a pergunta de partida
(“em que medida o sistema publico de Seguranga Social sobre pensdes e reformas esta
associado a um aumento da procura de Planos de Poupanga Reforma/Educagao (PPR/E)”), que

nos servira de guido para a prossecucao dos objetivos preconizados.

A realidade atual, marcada pela crise econdmica e financeira, debatida e objeto de medidas e
mudancas de cendrios macroecondmicos, exige novas estratégias quer do poder politico, quer
da populacao. Dada as restricdes orcamentais impostas por Bruxelas para que o pais possa
reduzir a sua divida externa, o sistema nacional de pensdes tem sido alvo de cortes e reducdes
pondo em causa a sustentabilidade do proprio sistema e o nivel de vida das familias no futuro,

apesar de terem contribuido para o sistema.

Nesta perspectiva as familias devem/deviam procurar meios alternativos para mitigar essa
situacdo que pde em causa o seu nivel de vida no futuro. Para este efeito, existem no mercado
diversos produtos de poupanga, entre eles o PPR/E, que podem auxiliar como complemento da
sua reforma da seguranca de social. Alvaro Vilela defendia a necessidade de uma instituigdo
para colmatar as lacunas na economia que pudesse auxiliar as pessoas caso ocorra algum

sinistro e permitisse fazer um investimento na sua seguranga financeira.



No que diz respeito ao nimero de subscri¢gdes, podemos concluir que cada vez ha mais pessoas
a aderirem a esta modalidade de poupanca: 28% da populagdo residente em 2010. Isto
demonstra a preocupacao que as pessoas t€ém em garantir um complemento de reforma da

seguranca social que os permite ter um nivel de vida no futuro semelhante ao que tém hoje.

Relativamente ao peso que o PPR tem na poupanga nacional, verifica-se que tem crescido
significativamente e que no ano 2008 teve o valor mais elevado, com 27%. A capacidade de
uma economia em gerar poupanca ¢ um factor preponderante para a sua competitividade, ja que
podem ser canalizadas para o financiamento de novos projetos das empresas, que contribuird
para maior rendimento disponivel as familias. Samuelson & Nordhaus (1999), defende que uma
economia que conseguisse capitalizar um maior volume de poupangas internas, teria vantagem

comparativa face a outras com menos capacidade de o gerar.

Os seguros sao classificados em dois grandes ramos: ndo vida e vida, que ¢ essencialmente
financeiro. Constata-se que na pandplia de oferta que as empresas que operam neste ramo
disponibilizam as pessoas, o0 PPR tem merecido a confianga dos investidores, o que se reflete
no peso que o PPR tem na produgdo vida: a melhor performance ocorreu no ano de 2009, com

30%.

O presente estudo esta estruturado em quatro capitulos. No primeiro capitulo apresentam-se a
contextualizagdo do tema, o problema de pesquisa, a exposi¢ao dos objetivos e a metodologia
utilizada. No segundo capitulo, faz-se a revisdo da literatura existente, no terceiro, o
desenvolvimento do caso em estudo e no quarto far-se-3o a apresentagdo das conclusdes e a

identificacao de possiveis novos topicos de investigacao.

1.1 Contextualizacéo

O desenvolvimento do comércio do mar entre finais do século XII e meados do século XIV
impulsionou e fomentou o conceito do seguro maritimo, que, por sua vez, teve um papel

preponderante no progresso histdrico dos seguros.

O sentimento de seguranga do ser humano, como uma das suas necessidades basicas, esta na
génese do seguro a nivel mundial, com a finalidade de transferir para terceiros partes dos

sinistros ocorridos.

Na perspectiva de Pedro Romano Martinez (27:2006), “O seguro funda-se no socorro mutuo,

na solidariedade humana, s6 que institucionalizada”. O mutualismo também desempenhou um



papel fulcral na evolugdo dos seguros, existindo alusdo as sociedades mutualistas na Grécia,
com o0s sinédrios e eranistas, em Roma, com as sodalitates officium, e, na idade média, com as

ghildas.

Na Grécia, desde os primdrdios, cobravam-se prémios de seguro, tendo sido introduzidas, para
efeito de calculo do mesmo no comércio maritimo, as variaveis referentes ao percurso que o
navio ia fazer, a classe da embarcacéo e as especificidades dos bens a serem transportados. Esta
tematica passou para outras paragens. Cita-se o caso dos Romanos que, apoiados na experiéncia
dos atenienses, desenvolveram-na e passaram 0 cobrar o respetivo prémio de seguro para o

transporte de mercadorias.

A seguradora recebia um prémio de 10% a 20% do valor seguro, tendo em conta 0S riscos
inerentes a viagem, assumindo as responsabilidades de alteragdes climatéricas ou de assalto dos
inimigos.

O Reino de Barcelona em 1434 decidiu que fossem reunidas e codificadas algumas regras sobre

seguros, que foram posteriormente traduzidas em outros idiomas para servir de base a leis, por

toda a Europa, surgindo assim outras normas, que influenciaram a evolugdo em Portugal.

O aumento do transporte de mercadorias criou condi¢Ges para o alargamento dos seguros
maritimos, sendo que 0 aumento da via terrestre, criou condi¢des para o surgimento do seguro
de transporte terrestre, tendo sido em Florenca que o seguro surgiu para dar resposta ao

crescente transporte de mercadorias com entrega ao destinatario.

Pode-se considerar que a revolucgdo de entdo criou condi¢des para aparecimento das grandes
sociedades de seguro, sendo que a primeira teria surgido em Génova, no ano de 1424 e mais

tarde nas cidades a norte apareceram outras companhias de seguros.

Nos anos 1662, em Londres, o proprietario de um café, Edward Loyd, escrevia num quadro a
pauta de chegada dos barcos e 0s respetivos portos que os recebia. Este facto criou condicdes
para que os seguradores e 0s corretores se sentassem no seu café para afinar os negécios.
Saliente-se que, ainda neste periodo, se iniciou a divulgacdo dos seguros nos meios urbanos,
especialmente o seguro contra incéndios, que ficarad perpetuado pela associa¢do ao incéndio de
domingo, dia 2 de setembro de 1666, na padaria do Rei, que assolou Londres durante uma

semana.

E de realcar que o século XVI1II tem o seu legado na histéria dos seguros, por que foi nesta

época que surgiu a primeira companhia vocacionado para o seguro de vida.



1.2 O seguro em Portugal

Em Portugal, o seguro seguiu a mesma trajetdria que no resto da Europa, ou seja, o crescimento

do transporte maritimo possibilitou o surgimento da atividade seguradora em Portugal.

A carta Régia de 1293, de D. Dinis, aprovou a constitui¢do da primeira sociedade de mercadores
portugueses, composta, essencialmente, por mercadores que faziam a ligacdo entre Franca e

Inglaterra.

Foram, assim, reunidas condi¢bes para auxiliar os comerciantes nas suas transagoes
internacionais, ou seja, a partir dai os sinistros ocorridos foram transferidos para as companhias
de seguros. Para usufruir do seguro, teriam de pagar 20 ou 10 soldos pelo transporte maritimo
e, em caso de ocorrer algum sinistro coberto pela apdlice maritimo receberiam uma

indemnizacdo até 100 marcas de prata por sinistro.

Para estimular a navegacao, o Rei instituiu o seguro obrigatério maritimo, tendo surgido a
Companhia das Naus, constituida por armadores que detinham navios superiores a 50 toneladas,
sendo que o préprio monarca tinha nessa altura doze (12) navios. Os proprietarios tinham de
entregar 2% das suas receitas para a Companhia das Naus para fazer face a possiveis sinistros
gue ocorressem ou ataque que podia acontecer pelos piratas durante o percurso realizado pelos

navios.

A carta Régia de D. Manuel I, datada de 15 de outubro de 1529, permitiu a criacdo do cargo de
escrivdo de seguro, que fora crucial para adotar normas e condi¢cdes para comercializar 0s
contratos de seguros, introduzindo uma melhoria na organizacao e administracdo, por exemplo,

passando a emitir as apdélices de seguros.

Na Torre do Tombo, no ano de 1573, estdo conservados atos notariais no que concerne a
seguros, que permitiu instalar em Lisboa, na época, catorze (14) companhias de seguros. Pedro
de Santarém marcou o século XVI no plano dos seguros ao langar a primeira obra sobre este
assunto. Apesar das suas limitacdes, utilizou um método que transcendia o tradicional e
sistematizou a matéria de seguros. Havia dificuldades em distinguir o seguro de outras
modalidades, como por exemplo, 0 empréstimo, e esta obra teve o mérito de clarificar as

diferengas entre 0s seguros e 0s demais contratos.

Foi criada a Casa de Seguros em Lisboa, com o propdsito de regular e registar a atividade
seguradora em Portugal, sendo a Unica instituicdo que chamava a si a responsabilidade do

seguro. Mas o seu mau funcionamento, levou a que, cidadaos estrangeiros, nomeadamente
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briténicos, pretendessem libertar-se dos servicos da Casa de Seguros de Lisboa, em 17 maio de
1707, tendo o Rei ordenado que cada cidaddo nacional ou estrangeiro seria livre de tratar os
seus seguros sem a intermediacdo da Casa de Seguros de Lisboa. Esta decisdo do Rei p6s em
decadéncia a Casa de Seguros. O terramoto que assolou Lisboa em 1 novembro de 1755 destruiu

a Casa de Seguros e 0s seus arquivos.

O decreto-lei de 21 de outubro de 1907 tinha como propdsitos a regulamentacdo das
companhias de seguro e a fiscalizacdo do seu funcionamento, bem como, o bloqueio da saida
de ouro de Portugal que contribuia para a garantia do equilibrio das contas nacionais. O controlo
ficava sob a tutela do Ministério das Financas.

No diploma de 1907 ¢ instituido o conselho de seguros (art.57°) que ficava incumbido de
fiscalizar a atividade seguradora, e em novembro de 1929 foram introduzidas mudangas através
do decreto-Lei n® 17555, que ficou marcado pela criacdo da Inspecdo de Seguros.
Posteriormente, foram introduzidas reformas: em 6 de julho de 1949, pelo decreto-lei n° 3747,
a Inspecdo de Seguros seria anexada na Inspecdo-Geral de Créditos e Seguros que vigorou até
18 de agosto de 1965. E a partir de 1975 a Inspecdo Geral de Créditos e Seguros passou a
fiscalizar o seguro e o crédito. Depois da nacionalizacdo do capital portugués das seguradoras,
a fiscalizacdo passou a ser exercida novamente pela Inspecdo-Geral de Seguros através do
decreto-lei n° 51B1/79, de 27 de dezembro.

O decreto-lei n° 306/75, de 21 de junho veio extinguir o Grémio dos Seguradores e, para garantir
a fiscalizacdo e normal funcionamento do sector, foi criado o Instituto Nacional de Seguros
pelo decreto-lei n° 11-B/76,de 13 de janeiro. O Instituto de Seguros de Portugal foi crido em
1982, pelo decreto-lei n° 302/82, de 30 de junho para desempenhar as fung¢des que estava sob
tutela da Inspecdo-Geral de Seguros e Instituto Nacional Seguros, sendo extintas estas duas

instituicoes.

A legislagéo de Seguro em Portugal veio a ser modernizada com o decreto-lei n°® 102/94, de 20
de abril, no que toca ao acesso a atividade de seguro e resseguro, com a finalidade de unificar

a legislacdo aplicavel que se encontrava dispersa em matéria de acesso a essa atividade.

1.3 Problema

O futuro da Seguranca Social tem estado nos tltimos anos bastante em foco no que refere a sua

sustentabilidade e as incognitas para as pessoas sobre os valores das pensdes a receber no futuro.



Em especial, a situacdo tem sido evidenciada pelos cortes no sistema publico de Seguranca
Social, muito associados as alegadas restri¢des or¢gamentais.

As incertezas sobre os rendimentos futuros das pessoas no que se refere a manutencao do nivel
de vida de hoje, ou seja, sobre as garantias de terem reformas que lhes permitam manter os seus
padrdes de vida, levam a consequente reflexao sobre a necessidade de diferir consumos, ou seja,

poupando.

1.4 Objeto

Neste sentido, pretendemos saber se as pessoas e familias estdo a recorrer a este veiculo para
responder a essas incertezas e preocupagdes, procurando saber qual o grau de adesdo das

pessoas a esta modalidade de poupanga para o complemento da sua reforma individual.

1.5 Questao

Em que medida o sistema publico de Seguranca Social sobre pensodes e reformas estd associado

a um aumento da procura de Planos de Poupanca Reforma/Educacao (PPR/E).

1.6 Objetivos
1.6.1 Objetivo Geral

Conhecer e compreender os PPR/E que estdo disponiveis no mercado e se as familias estdo a

aderir a esta modalidade de poupanca como complemento da reforma.

1.6.2 Objetivos especificos

Conhecer o peso dos PPR/E no mercado de seguros em Portugal
Compreender a evolucao dos PPR/E no periodo em estudo

Conhecer a importancia dos PPR/E na poupanca

1.7 Metodologia

O método de estudo de caso surgiu na Universidade de Harvard e ap6s a segunda guerra
mundial ganhou expressao na Europa. E uma abordagem metodica de investigacio que assume
a especificidade de debrucar sobre uma situagdo concreta, com o propdésito de compreender,

conhecer e descrever um fenédmeno social.



Nesta perspectiva de elaboracdo do trabalho, optamos pelo método de investigacao de estudo
de caso porque nos parece 0 mais indicado para estudar de uma forma mais aprofundada o

problema, permitindo um maior envolvimento do autor com o fenédmeno em estudo.

Segundo Adelman el al.(1997, Judith Bell 1993:23), o estudo de caso tem sido definido com
um “termo global para uma familia de métodos de investigagdo que tem em comum concentrar-

se deliberadamente no estudo de um determinado caso.”

Fizemos uma pesquisa do estado da arte sobre esta tematica, apoiada nos relatérios da ASF
(Autoridade de Supervisao de Seguros e Fundos de Pensdes) e da APS (Associacao Portuguesa
de Seguradores) para dar resposta a nossa pergunta de partida. Apos a recolha dos dados,

utilizamos a ferramenta informatica excel para o tratamento dos mesmaos.



2 REVISAO DA LITERATURA

2.1 Caracterizagdo de seguros e conceitos importantes

Nesta seccdo pretende-se fazer uma caracterizagcdo do seguro, clarificando previamente alguns

conceitos importantes na atividade seguradora.
Alvaro Vilela (1988:2) identifica:

“a caréncia de uma nova categoria econdmica, que viesse preencher as lacunas deixadas em

aberto pela economia.”

Segue dizendo que, “essa categoria foi conquistada pelo progresso social, que elaborou uma
instituicdo capaz de neutralizar, se ndo de eliminar, os efeitos do acaso sobre a vida patrimonial

do individuo. Tal institui¢do é o seguro.”
Salienta Monica Dias (1999) que,

“ muitas vezes nao nos preocupamos em contratar um seguro para cobrir determinado risco,
porque pensamos que s acontece com 0s outros e que ndo vale a pena estar a empatar dinheiro

nessas coisas”.

Podemos definir o seguro como um contrato de adesédo em que uma parte (o tomador de seguro)
transfere para outra parte (a seguradora) possiveis danos materiais ou morais resultantes de
ocorréncias aleatorias (sinistro), ou garantias financeiras futuras (capitais ou rendas). O contrato
s0 se efetiva quando o tomador do seguro pagar antecipadamente o preco (prémio) a seguradora,
traduzindo-se, assim, num investimento na sua seguranca financeira ou de outra parte segura

(beneficiario).

ApO6s ambas as partes terem aceitado o acordo, é emitido o contrato de seguro (apdlice), para
que este seja assinado pelo tomador do seguro (sujeito que transfere o risco) e pela seguradora
(que aceita o risco), de modo a que fique claro quem fez o seguro e quem dele beneficia. Este

contrato contém as obrigacdes e os direitos de todas as partes.

Quando ocorra uma situacdo coberta pela apdlice, esta-se perante um sinistro, cabendo a

seguradora reparar esse dano, pagando uma indemnizacao ao benificiario.

Os seguros séo classificados em dois ramos, o0 ramo ndo vida e o ramo vida. O primeiro cobre
acidentes e doencas das pessoas, patrimonios e responsabilidades, dividindo-se em acidentes,

doenca, incéndio e outros danos, automovel, transportes e diversos. O segundo € composto
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pelos seguros de risco baseado na vida das pessoas, que, em termos genéricos, cobre morte e
invalidez, e pelos seguros financeiros, por exemplo, os planos poupanca reforma e os planos
poupanca educacdo, entre outros produtos de poupanca, associados também a alguns fatores de

risco.

Os seguros do ramo vida sdo contratos em que a seguradora assume pagar um capital seguro ou
rendas em caso de vida ou em caso de morte ou acidente da pessoa segura, ao (s) benificiario

(s) que séo, normalmente, os herdeiros.

Saliente-se que a classificacdo e a divisdo dos seguros cumprem regulamentos da Unido

Europeia, sendo, por isso, a sua aplicacao obrigatéria em Portugal.

Existem diferentes planos de poupanca, mas 0 nosso trabalho ira incidir no ramo vida, seguros

financeiros, mais especificamente, os planos poupanca reforma.

3 DESENVOLVIMENTO DO PROJECTO

3.1 Conceito e contrato de PPR

Nos ultimos anos Portugal tem vivido uma crise econémica e financeira que exigiu diferentes
desafios ao pais, tendo sido adotadas algumas politicas que tem tido impacto na segurancga
social. Atualmente, o futuro da seguranca social tem sido bastante debatido pelos diferentes

grupos sociais, na medida em que ponha em causa a sua reforma no futuro.

O Pais tem pela frente um desafio extremamente interessante sobre esta matéria da seguranga
social, visto que a populacdo ativa tem diminuido, limitando a sua capacidade de captar novos
contribuintes e, em sentido contrario, a esperanca de vida tem aumentado, impondo que as
pensdes sejam pagas durante mais tempo, o0 que pode colocar em questéo a sustentabilidade da

mesma.

Nestes Ultimos anos, tém sido realizados cortes na seguranca social e ainda se especula sobre a
necessidade ou ndo de mais cortes nos proximos anos, fazendo com que os reformados fiquem
apreensivos. Por outro lado, os contribuintes que constituem a populacédo ativa séo levados a
pensar neste problema para o seu futuro e na eventual necessidade e possibilidade de avaliar a

sua reforma utilizando outros canais para o efeito disponiveis no mercado.

Carlos Zorrinho (Caderno economico out/dez 2012: pag. 96) afirma:



“Recentemente, o conceito de reforma do estado social, foi vitima de uma tentativa de

canibalizag&o para dar corpo a um projeto ideoldgico de destrui¢io do estado social.”

Existe hoje no mercado nacional diversos planos de poupanca reforma geridos pelo tecido

empresarial privado para dar resposta a este caso em particular.

No ambito socioecénomico, os PPR cumprem um papel especifico e insubstituivel na medida
em que assumiu e constitui uma ferramenta poderosa na poupanga e prevengéo, captando e
distribuindo recursos financeiros para complementar as insuficiéncias propria da seguranca

social ou outros.
Para este efeito existem diferentes tipologias de planos de poupanca?

» Planos de poupanca reforma (PPR), associados a fundos de poupanca reforma;

» Planos de poupanca educacdo (PPE), associados a fundos de poupanca educacéo;

» Planos de poupanca reforma/educacdo (PPR/E), associados a fundos de poupanca
reforma/educacéo.

Devemos frisar que os PPR foram criados para diferentes tipos de perfis de clientes. Para 0s
que tém averséo ao risco, hd PPR com rendimento fixo constituido por fundos com énfase nas
obrigagdes. Para aqueles mais audazes, podem investir nos PPR com fundos de componente

mais expressiva de a¢des, que por sua vez tem mais risco e maior rendabilidade.
Quem séo as entidades que gerem os PPR?

Em Portugal as instituices competentes para gerir 0s PPR sdo as sociedades gestoras de fundos
de investimento mobiliario, gestoras de fundos de pensdes e empresas de seguros do ramo vida,

todas entidades legalmente credenciadas.
No gue concerne a gestdo dos fundos, ela € realizado de seguinte forma:

v Os constituidos sob forma de fundo de investimento mobiliario sdo geridos pelas
sociedades gestoras de fundos de investimento mobiliario;

v Os fundos de pensdes sdo geridos pelas sociedades gestoras de fundos de pensdes;

v Os fundos de poupanca designados de fundos auténomos de uma modalidade de

seguro do ramo vida, séo geridos pelas seguradoras.

As entidades gestoras podem gerir mais do que um fundo. Mas nenhuma delas se pode dissolver

enquanto tiver sob a sua tutela um fundo, ou seja, sem que tenha garantido a sua continuidade.
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Vantagem/ Desvantagem em investir em PPR

Tem a desvantagem de o produto ter associado alguns custos (de gestéo, de subscricao e outros)
e também devido a sua reduzida liquidez. Em relacdo as vantagens associadas, destacam-se 0s
beneficios fiscais em sede de IRS que pode atingir, atualmente, até 400€, consoante a idade do
subscritor e também de reducdo progressiva de taxas de IRS sobre a rendabilidade no final dos

periodos minimos de 5 e 7 anos.

Em contrapartida das vantagens fiscais, estipulam-se condi¢cbes de reembolso que
desincentivam o pedido da sua devolucdo antecipada com devolucéo das referidas vantagens
associadas. Fomenta-se, assim, a poupanca de médio e longo prazo e apenas se permite o resgate

legal antes do vencimento em casos de morte, incapacidade ou desemprego de longa duracao.
Como fazer entregas no PPR?

Neste aspeto, as entidades gestora dos PPR sdo flexiveis, na medida em que aceitam entregas
mensais, trimestrais, semestrais ou anuais. Também a possibilidade de fazer uma Unica entrega.
Todas essas modalidades de pagamento dispGem de um montante minimo que é definido pela

entidade que gere os PPR e que varia de entidade para entidade.
Encargos subscricéo

Ao subscrever um PPR, seja de que tipo for, serd paga uma percentagem que se chama encargos

de subscricao.
Encargos de gestao

A comissdo de gestdo é uma percentagem que a entidade que gere o fundo cobra sobre o total
acumulado, em geral € uma percentagem de 1%, mas atualmente algumas empresas de seguros

abdicaram dessa cobranca.
Como é composto o patrimonio dos fundos de poupanca?

No que diz respeita a constituicdo do patrimoénio dos fundos de poupanga, as entidades gestoras
devem ter em linha de conta os objetivos e finalidade dos mesmos, garantindo o principio de
dispersdo de risco e liquidez dos produtos investidos. Esses investimentos devem ser realizados
em valores mobiliarios, participacdes em institui¢des de investimento coletivo, dividas de curto

prazo, depositos bancarios, bem como outros ativos financeiros.
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Enquanto fundos de poupanca sob a forma de fundos de pensdes ou de fundos autbnomos de
seguro do ramo vida, os seus patrimonios podem ser constituidos pelos ativos citados
anteriormente e ainda podem fazé-lo em terrenos e edificios e créditos de empréstimos

hipotecarios.
Incentivo Fiscal

O incentivo fiscal € uma varidvel preponderante para o sucesso ou ndao dos PPR. Se houver uma
verba elevada serd atrativa para canalizar maiores valores de poupanga por que tem uma
rendabilidade maior para as familias, mas caso a verba seja reduzida, ndo estimula a captacéo
de poupanca visto que a rendabilidade sera reduzida, o que leva os investidores a procurar no

mercado alternativas mais rentaveis para canalizar as suas poupancas.
Diz-nos, Fernando Gilberto (2008: p.218):

“ A fiscalidade referente aos seguros tem sido um dos fatores que tem contribuido para o

sucesso na venda dos PPR”

“O sucesso dagueles PPR/E assenta nas suas condi¢Oes equiparadas do seu regime, ou seja, na
associacao que se estabelece entre a atribuicao de beneficios fiscais e as especiais restricdes ao
reembolso dos montantes investidos” Espanha el al (2014:p.789)

O autor do estudo estd na mesma linha de pensamento dos autores (Fernando Gilberto 2008;
Espanha 2014), quando sugerem que o incentivo fiscal tem um papel catalisador na captacéo
de poupanca, ou seja, contribuem para uma maior venda dos PPR. Mas devemos frisar que
Espanha (2014) acrescentou mais um ponto na sua analise alegando que as condicdes de
reembolso antecipado do montante investido também desincentiva a sua solicitagdo permitindo

deste modo que o cliente mantenha a sua aplicag&o.

3.2 Importéncia nos seguros

Nesta seccdo vamos fazer a analise dos dados com o proposito de responder a nossa pergunta
de partida, percebermos a evolucdo dos PPR’s, conhecermos o contributo que tém no

complemento da reforma e a sua importancia nos seguros.

Comecaremos por ver a quota de mercado que detém Portugal na producdo de seguros no

contexto da Unido europeia.
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Como podemos constatar nos graficos 1 a 4 em anexo, Portugal tem aumentado a sua
capacidade de producdo dos seguros o que Ihe permitiu aumentar a sua quota de mercado na
unido europeia. Em 2001 o pais tinha uma quota de mercado de 0,9% e nos anos seguintes
esteve sempre acima de 1%, tendo o ano de 2010 atingido o maior valor (1,5%). Em 2014,

registou-se um decréscimo da quota de mercado de 0,3 pontos percentuais.

O aumento da producdo permitiu também que a indUstria seguradora tivesse aumentado o seu
peso no PIB. Em 1980 os Seguros tinham um peso no PIB de cerca de 2% e com o passar dos
anos 0 mesmo vem ganhando mais relevancia na vida das pessoas, o que € ilustrado no grafico
em anexo n° 5. Pode-se constatar que 0s seguros vém aumentando 0 peso na economia

Portuguesa, estando atualmente a volta dos 8%.

A capacidade produtiva dos seguros estd tambem refletida nos indices de densidade e de

penetracdo que apresentaremos em seguida.

Efetuando uma analise aos racios de densidade e de penetracdo podemos observar que o
crescimento da producdo dos seguros em Portugal tem contribuido para a evolugdo do seguro

na economia, seja medido pelos prémios sobre o PIB, seja medido pelos prémios per capita.

No que toca ao indice de penetracdo, que € um racio que mede a relagdo entre 0s prémios com
o PIB, podemos observar que de acordo com os resultados do grafico n® 3.1, em Portugal, a
industria de seguros tem vindo a aumentar de forma sustentada o seu peso na economia, a par

da UE e refletindo ciclos de crise que a afetam.

Podemos observar que no ano de 1990, em Portugal os seguros tinham um peso de 3% na
economia face a 5,8% da UE. No ano de 2010 teve uma producdo mais expressiva,
representando 9,5% do seu peso no PIB, que representa o seu maior valor de sempre, enquanto,
neste mesmo ano, na UE, o peso foi de 8,4%. Com o0 acentuar da crise, a produgéo do seguro
diminuiu e, por conseguinte, o seu peso no PIB teve a mesma trajetéria em Portugal e na UE,
mas o ano de 2013 foi marcado pelo retoma do crescimento da producdo do seguro atingindo

8,7% do PIB em Portugal e na UE teve um peso de 7,8%.

No ano de 2014, Portugal obteve boa performance apesar de ficar aquém do ano transato, com
uma percentagem superior em Portugal em comparagdo com a unido europeia. Em conclusdo
deste ponto, devemos salientar que, em Portugal, nos anos 2013 e 2014, os seguros tiveram

mais peso na economia portuguesa em relacdo com a unido europeia. Isto demonstra quéo os
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seguros tém adquirido relevancia na vida da pessoas e sendo o ramo vida com maior producao

face ao ndo vida.

Gréfico 3.1- Indice de Penetracéo (Prémio/P1B)
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorios da APS

No que se refere ao indice de densidade, racio que mede a relagcdo dos prémios com a populacédo
residente, no quadro da UE e Portugal, verifica-se que o pais, nos anos 90, tinha um prémio per
capita de 15€ e na UE de 94¢€.

Com a evolucdo posterior, a industria seguradora vem adquirindo mais destaque na vida das
pessoas, observavel no grafico n® 3.2, ou seja, tem aumentado consideravelmente em Portugal
e na UE. Em 2010, como expectavel, teve um valor per capita de 2.035€, que foi a sua melhor
performance de sempre, enquanto na UE, foi de 2.737€. No ano de 2014 houve um declinio

deste prémio em Portugal para um valor per capita de 1.821€ e na UE de 2.791€.
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Gréafico 3.2-Indice Densidade valores em euros
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorios da ASF

Em seguida, vamos analisar o nivel de producdo vida e ndo vida. O ramo vida tem
progressivamente aumentado a sua quota de mercado face ao ramo ndo vida (Graficos 9 a 12
anexos). O ramo vida tem mais expressividade em sociedades de paises mais desenvolvidos
onde o mercado de seguro tem mais maturidade, tendo Portugal, nos anos 2005 e 2014, ocupado
a 42 posicao do ranking da UE com uma producédo de 68,6% e 74,4,% (Gréaficos 10 e 11 do
anexo), respetivamente. Este aumento de producgdo esté associado as incertezas sobre o sistema
de reforma da seguranca social publica, que motiva as pessoas a transferirem o seu rendimento
para o futuro, fazendo aplica¢fes no ramo vida. O ramo n&o vida do seguro tem muito cariz
obrigatdrio, ou seja, as pessoas tém obrigatoriedade de o subscrever e pagar (por exemplo,

seguros de automavel, acidentes de trabalho).

No ano 2010, Portugal teve uma producdo de 74,4% (Grafico em anexo n° 11), o que lhe

permitiu posicionar-se no ranking europeu na 52 posic¢éo, tendo sido a maior producéo.

ApOs a comparagdo internacional, apresentamos a produgdo dos ramos vida e ndo vida em
Portugal de 1980 a 2014, de modo a constatarmos em detalhe como foi a evolucéo da producédo

neste periodo. Segundo o grafico n° 3.3 ora apresentado, podemos constatar que a partir do ano
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de 2000, o ramo vida tem maior producéo em relagéo ao ramo néo vida. A maior producdo do
ramo vida foi no ano de 2010 e para o ramo néo vida foi no ano 2007.

Permite-nos observar que a partir do ano 2000, 0 ramo vida vem granjeando cada vez mais peso
na indudstria dos seguros, 0 que demonstra quao as pessoas estao aderindo a esta modalidade de
seguro, que é essencialmente financeiro, na alocagdo das suas poupangas. Procuram
complementos para a sua reforma da seguranca social, disponiveis no mercado para colmatar
possiveis decréscimos da sua reforma e garantir que no futuro tenha o mesmo nivel de vida que

tém hoje.

Graéfico 3.3-Producéo Vida/Néao Vida :Milhdes de euros
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Fonte: Elaboracao Prdopria com base nos Relatorios da ASF

No gréfico a seguir pretendemos analisar o peso do ramo vida no PIB que abrange o periodo de
1980 a 2014. O peso do seguro na economia depende da sua capacidade de producéo e, segundo
o0 gréafico n° 3.4, a producdo/premios tem aumentado favoravelmente desde 1980 a 2014.

O reflexo desta producdo demonstra a importancia que o ramo vida tem para as empresas de
Seguro e 0 Seu peso na economia e, com as incertezas sobre a seguranca social, a tendéncia é

para 0 aumento do peso deste ramo de seguro na economia.
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O grafico permite-nos verificar que no ano de 1980, o mesmo tinha um peso de 0,2% no PIB.
E de referir que com o passar dos anos, este ramo vem aumentando a sua capacidade de
producdo e que lhe permite aumentar o seu peso no PIB de Portugal. No ano 2010 teve um peso
na economia de 6,8%. A partir desta data teve um declinio, no ano de 2013 voltou a crescer
para 5,4%, e no ano 2014 teve o seu terceiro melhor desempenho de sempre com um peso na
economia de 6,1%

Gréfico 3.4-Producéo vida no PIB
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorios da APS

Efetuando uma anélise ao racio producdo vida per capita, permite-nos verificar que o ramo vida
vem ganhando cada vez mais peso na industria dos seguros e € o0 ramo com mais impacto na
economia portuguesa. Podemos observar no grafico n°® 3.5 que a maior performance deste
segmento ocorreu nos anos 2008 com 1.035,99 euros per capita e 2010 com 1.147,75 euros per
capita. O ano de 2014 foi de recuperacdo do aumento da producdo, atingindo o valor per capita

de 1.007, 06 euros, situando-se na 32 posicdo do ranking.

A afluéncia da procura dos produtos do ramo vida tem estado dependente, essencialmente, do
nivel de rendimento, das taxas de juro e dos incentivos fiscais. Porém, esta recuperacdo em

2014, sem ter havido quaisquer influéncias relevantes desses fatores determinantes, revelam a
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importancia dos PPR’s como investimento financeiro de reflgio alternativo que sé pode ser
associado ao maior peso dado ao fator complemento de reformas da seguranca social publica

face as expectativas negativas que entdo existiam.

Gréfico 3.5-Producéo do ramo vida/Percapita Valor em euros
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Fonte: Elaboracao Propria com base nos Relatorios da APS

Apos termos realizado a comparacdo internacional, destacado a capacidade de producdo de
seguros em Portugal e evidenciarmos a relevancia que o ramo vida tem na economia do pais
através do seu peso no PIB, vamos em seguida analisar a oferta no mercado de seguro

portugués.

Na tabela n® 3.1, pode observar-se a composi¢do do mercado de seguro em Portugal de 2003 a
2014. No ano 2003 havia 74 empresas em regime de estabelecimento, 41 empresas de seguro
de direito portugués, 30 sucursais de empresas estrangeiro e ja havia 243 em regime de livre
prestacdo de servico. Com oscilacdes irrelevantes, a oferta estabilizou, excepto no regime de
livre prestacdo de servico. Salienta-se que, apesar do ramo vida ser o de maior capacidade de
producéo, a oferta € maior no que toca ao ramo ndo vida e sé tem aumentado no regime de livre

prestacao de servico, mais que duplicando, porque tem menos custo de funcionamento.
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Tabela 3.1-Caracterizagdo do mercado Portugués no setor de seguro

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Regime Estabelecimento 74 69 n 76 86 85 87 83 79 79 7 78
Vida 24 23 23 24 22 22 22 21 20 20 19 20
Ndo Vida 42 39 41 45 53 51 52 50 47 47 46 46
Mista 8 7 7 4 11 12 13 12 12 12 12 12
Empresa de Seguro Direito Pt 41 38 39 a2 46 46 46 45 a3 41 41 au
Vida 14 14 14 15 15 15 16 15 14 14 14 15
Ndo Vida 21 19 20 22 25 25 24 23 22 21 21 23
Mistas 6 5 5 5 6 6 6 7 7 6 6 6
Surcursais de Emp.Seg Estrangeiros; 30 28 29 31 36 35 38 36 34 36 35 34
Vida 10 9 9 9 7 7 6 6 6 6 5 5
Ndo Vida 19 18 19 21 25 23 26 26 24 25 24 23
Mistas 1 1 1 1 4 5 6 4 4 5 6 6
Regime Livre Prestagdo Servico 243 288 352 377 414 452 467 509 507 530 544 551
Vida 20 36
Ndo Vida 372 489
Mistas 22 26

Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatérios da ASF

Efetuando uma andlise a concentragdo de mercado, evidencia-se a forma como estdo
organizados e avalia-se a intensidade de concorréncia das empresas que neles operam. O
mercado de seguros é um oligop6lio com cinco empresas com posi¢do dominante, detendo um

quota de mercado de cerca de 2/3 (gréafico n° 3.6).

H& uma disputa pela quota de mercado mais intensa entre as 6 a 10 empresas e restantes, que
espelha como o mercado € bastante concorrencial. Também o facto do ciclo de producdo
inverso em seguros, ou seja, as empresas recebem o prémio antecipadamente no presente para
efetuar o pagamento no futuro consoante o contrato estabelecido entre as partes, fomenta a
concorréncia pela captacdo de poupancas. Este mercado é regulado e tem a supervisdo da ASF

(Autoridade de Supervisdo de Seguros e Fundos de Pensdes).
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Gréfico 3.6-Concentracao de Mercado Portugués
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorios da ASF

3.3 Significado econdmico na poupanca

A importancia da poupan¢a na economia revela-se através da igualdade assumida com o

investimento, sendo um dos motores do crescimento econémico.

A poupanca é parte do rendimento disponivel que ndo é despendido para pagamento de imposto
nem outra obrigacéo de cariz social e nem gasto na aquisicao de outros bens e servicos, ou seja,
é a parte do rendimento que se abdica de consumir no presente para satisfazer uma necessidade

no futuro.

E de extrema importancia a existéncia de poupanca numa economia para que ela seja investida,
emprestada as empresas para o investir e gerar riqueza, que posteriormente sera distribuida em
forma de dividendos aos acionistas e salarios aos colaboradores, dando continuidade ao ciclo

que permite o normal funcionamento da economia.

Quando uma economia consegue criar um maior volume de poupanca, havera maior propensao
para o investimento, facilitard a sua competitividade com o exterior, criando condicbes para
que seja mais robusta e com capacidade de gerar mais poupanca. Salientou Teixeira dos Santos
ex. ministro das finangas de Portugal,” que o aumento da taxa de poupancga das familias é
essencial para o refor¢co da capacidade de investimento da economia portuguesa e também para

a reducao do endividamento externo do pais.”
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Um pais com elevado nivel de poupanca permite que o seu capital cresca rapidamente, o0 que
beneficia o crescimento do seu produto potencial. Caso contrario, o seu capital fixo em

equipamentos e fabricas, torna-se obsoleto e as infraestruturas terdo pouca rendabilidade.

A globalizagéo financeira encetada nos idos anos 70 e com pico nos anos 80 provocou uma
desconexdo entre a poupanca e o investimento, este facto esta retratado no aumento positivo ou
negativo no saldo da balanca corrente de alguns paises. Nos Estados Unidos, a partir da década
de noventa houve uma avolumar deste saldo e alguns membros da unido europeia nao ficaram

imunes a este facto, que provocou desequilibrio externo nas respetivas economias.

Gerou-se uma situacéo de crise em que ha poupanca insuficiente e uma limitacdo das economias
em obter crédito no exterior, pelo que ha que a fomentar internamente, assumindo a poupanca

interna um factor determinante para correcdo dos desequilibrios externos.

De acordo com Carlos Costa, o governador do banco de Portugal, “as taxas de poupanga
nacional tem permanecido em valor reduzido, a avaliar por qualquer comparagéo
internacional.” Prossegue dizendo que “esta situacdo acontece quer no sector privado quer no
sector publico e com a elevada divida externa, a dificil situacdo das contas publicas torna a

economia portuguesa bastante vulneravel face ao sentimento dos mercados”

Uma taxa de poupanca solida é um elemento fundamental para mais investimento no futuro,

estimulando a atividade econdmica.

No ambito da teoria econdmica sdo enumeradas algumas razdes que levam os individuos a
poupar: para realizar o sonho da casa prépria, para investir na educacdo dos seus filhos, como

possibilidade de aumentarem a sua heranca e/ou reforma, financiar compra de bens duradores.

O estimulo para as familias pouparem depende de vérias variaveis exdgenas, tais como: a
atratividade das taxas de juro reais, isto é, deduzidas do efeito da inflacdo, a confianca no
sistema financeiro, a politica publica orcamental e a incerteza sobre os rendimentos futuros. Ha
uma relacdo direta entre poupanca e taxa de juro, ou seja, se a taxa for elevada gera mais
poupanca e por conseguinte estimula o investimento, mas se taxa for baixa ndo atrai as pessoas

para poupar fazendo com que haja menos investimento na economia.

Assevera Samuelson & Nordhaus (1999) que ““ no longo prazo, a grandeza do capital de um

pais ¢ determinado principalmente pela sua taxa de poupanga interna”

Nesta situacdo de crise que se vive atualmente as condi¢des que o estado tem ao seu dispor para

criar um clima que estimula a poupanca nao € o mais adequado, visto que nesta conjuntura, tem
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pouca margem de manobra para oferecer beneficios fiscais que impulsionam as pessoas a

poupar.

Qual o objetivo dos Planos de Poupanca Reforma/ Educacao
Os Planos Poupanga Reforma foram concebidos em 1989, pelo decreto-lei n° 205/89, de 27 de

Junho, com intuito de mobilizar a poupanca individual de médio e longo prazo.

Posteriormente melhorado pelo decreto-lei n°® 145/90, de 7 de maio com o objetivo de captar
um elevado volume de poupanca de médio e longo prazo junto dos aforradores e auxilid-los na

sua reforma da seguranca social ou financiar a educacéo dos filhos ou mesmo do segurado.

“O sucesso daquele produto de poupanca assenta nas condi¢des equiparadas do seu regime, ou
seja, na associacdo que se estabelece entre a atribuicdo de beneficios e as especiais restricdes

ao reembolso dos montantes investidos” Pedro Espanha el al (2014:789)

Os Planos Poupanca Educacao (PPE) foram instituidos pelo decreto-lei n°® 357/99, de 15 de
setembro e, acompanhando de perto o modelo PPR, foi concebido e vocacionado para mobilizar
poupancas destinadas a realizacdo de despesas de educacdo em curso superior ou do ensino

profissional do segurado ou dos membros da familia.

Em determinado momento, o legislador determinou que os fundos aplicados em PPR pudessem
vir a ser aplicados para fins de educacdo. Nesta logica permitiu a criacdo de fundos mistos de
poupanca reforma / educacdo PPR/E, também permitindo a transferéncia de valores em PPR
para PPE ou para PPR/E

Qual o peso dos PPR/E no Setor Economico dos Seguros

No que se refere ao peso de producdo de PPR na producdo vida, salienta-se que tem
representado cerca de um quarto, com flutuagdes pontuais em momentos identificaveis como
associados a situacBes excecionais. Dos anos em estudo (Tabela n° 3.2 e Graficos n® 3.7 e n°
3.8), podemos observar que do ano 2001 a 2006 a producdo dos PPR’s esteve sempre em
crescimento, mas em 2007 teve uma queda de producdo associada a existéncia de potenciais
melhores alternativas de investimento. O ano 2009 foi de forte recuperacao da producdo, tendo
atingido o maior peso dos PPR’s na referida producdo com 30%, associado, sobretudo, a
credibilidade como alternativa solida de refagio de médio e longo prazo ap6s o despoletar da

crise financeira internacional

Nos anos 2011 e 2012 houve um decréscimo de producdo gerado pela reducdo de incentivos

fiscais e pelas necessidades e crise de financiamento das familias, mas também impulsionado
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pela banca que incentiva as pessoas a transferirem as suas poupangas de PPR para outros

produtos de poupanga disponibilizados pela banca, ja que, a banca é um distribuidor de PPR e

ao mesmo tempo um concorrente dos mesmos. Salienta-se que no ano 2014 teve uma taxa de

crescimento de 7% face ao ano transato, segundo o relatorio da APS, e um retorno a valores

dos mais elevados (24%), o que significa a recuperacdo de alternativa solida de investimento

nas novas condicOes de menores incentivos fiscais e de condicGes financeiras genericamente

menos favoraveis, nomeadamente, a exclusdo da clausula de participacdo nos beneficios

financeiros dos fundos autdnomos afetos para novos produtos, ja que os mercados financeiros

nao permitem a sua manutencgéo.

Tabela 3.2-Peso PPR na Producéo Vida U:Milhdes de euros

Producao Producéo Producdo PPR/Producao

Ano PPR Vida Vida

2001 1069 44874 0,238222579
2002 1132 4561,8 0,248147661
2003 1313 5401,6 0,243076126
2004 1498 6249,8 0,23968767
2005 1714 9136,3 0,187603297
2006 1961 8761,5 0,223820122
2007 1698 9369,3 0,181230188
2008 2466 11004,7 0,224086072
2009 3145 10383,9 0,302872716
2010 3251 12171,8 0,267092788
2011 1306 7535,7 0,173308385
2012 1123 6923,9 0,162191828
2013 1548 9246,7 0,167411076
2014 2454 10439,2 0,235075485

Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos Relatdrios da APS
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Gréfico 3.7-Producédo PPR/Producéo Vida
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorios da APS

Graéfico 3.8-Producdo PPR/Producéo Vida valor em milhdes de euros
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Fonte: Elaboracdo Prdopria com base nos Relatorios da APS

Qual a importancia dos Seguros PPR/E na poupanca das familias, associada ao
investimento efetuado com essas poupancas.

No que toca ao nimero de subscrigdes, podemos observar a importancia dos PPR’s para as
poupancas das familias e seu contributo no complemento das pensdes comprovada pela

evolugéo do numero de subscritores, com um maximo de 28% da populacdo residente em 2010.
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Quanto maior for o numero de subscritores, maior é o volume da poupanca em PPR, o que
implica maior injegdo de capital na economia e para investimento. A populagéo tem aderido a
estd modalidade de poupanca para atenuar possiveis reducdes de rendimento da seguranca
social que pde em causa o seu nivel de vida no futuro e também para cobrir as despesas de
educacdo da familia. As pessoas aderiram aos PPR pela seguranca e rendabilidade associada a

necessidade de complementar a sua reforma.

Nos dados apresentados (Tabela n° 3.3 e Gréaficos n® 3.9, n® 3.10 e n° 3.11), salienta-se que no
periodo entre 2008 a 2010, o numero de subscritores tinha um forte crescimento e podemos
observar que no periodo compreendido entre 2011 a 2014, o nimero de participantes reduziu.

Este decréscimo de subscri¢do face aos anos anteriores, provavelmente estara associado ao
periodo de crise econdmica e financeira que tem reduzido o rendimento disponivel das familias
e a procura dos bancos pela poupanca das familias que as incentivava a transferir valores que

tinham em PPR para depositar a prazo e outros produtos de poupanca do setor bancério.
Gréfico 3.9-Evolucdo de subscricdo
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Fonte: Elaboracdo Propria com base nos Relatorio da ASF
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Tabela 3.3-Numero de subscri¢ao/Populacdo U: milhares

Ano N° Subscrigédo Populacao Subscri¢do/Populagdo
2001 1071,19 10362,7 0,103369778
2002 1217,64 10419,6 0,116860532
2003 1486,05 10458,8 0,14208609
2004 1717,92 10483,9 0,163862685
2005 1788,36 10503,3 0,170266488
2006 2092,7 10522,3 0,198882374
2007 2365,83 10543 0,224398179
2008 2543,9 10558,2 0,240940691
2009 2725,41 10568,2 0,257887814
2010 2952,91 10573,1 0,279285167
2011 2786,22 10557,6 0,26390657
2012 2547,56 10514,8 0,242283258
2013 2378,34 10457,3 0,227433468
2014 2262,72 10401,1 0,217546221

Fonte: Elaboracao Propria com base nos Relatorios da ASF e Pordata

Grafico 3.10-Numero de Subscrito-Populacdo: Unidade milhares
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Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos Relatdrios da ASF e Pordata
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Gréfico 3.11-Peso Subscri¢do/Populacao
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Fonte: Elaboracao Propria com base nos Relatorios da ASF e Pordata

Realizando-se uma comparagéo entre peso de producgéo vida no PIB e peso da subscri¢do vida
na populacgdo, constata-se que os periodos de 2008, 2010 e 2014 foram de maior producédo para
0 ramo vida, vindo demonstrar o que referenciamos anteriormente, isto é, o aumento de
producdo vida, aumenta o0 peso na economia, evidencia a importancia da poupanga na economia

e a sua capacidade em gerar investimentos.

No que toca ao peso dos PPR’s na poupanca, podemos observar na tabela n® 3.4 que
gradualmente est4d aumentando a sua importancia na poupanca nacional, indiciando que 0s

PPR’s tém merecido a confianca das familias como veiculo de poupanga.

Com base no grafico n° 3.12, verifica-se que os PPR’s do ano 2001 a 2010 aumentaram o seu
peso na poupanca nacional, tendo um valor méximo de 27% em 2008. Também é de salientar
que no ano 2012 caiu para 12% 0 seu peso na poupanga nacional, mas no ano seguinte cresceu
para 16% devido a causas que analisamos anteriormente e que se referem a crise financeira e

reducdo de rendimento disponivel.
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Tabela 3.4-Peso de PPR na Poupanca: unidade Milhdes de euros

Valor

Ano Poupanca Anual [ Producdo Anual PPR|| PPR/Poupanca
2001 9773,9 1069 0,109372922
2002 10371,3 1132 0,109147359
2003 10227,1 1313 0,12838439

2004 10442,8 1498 0,143448117
2005 10233,9 1714 0,167482582
2006 9578,9 1961 0,204720793
2007 8887,4 1698 0,191057002
2008 8994,8 2466 0,274158403
2009 13475,9 3145 0,233379589
2010 12328,2 3251 0,263704353
2011 9441,2 1306 0,138329873
2012 9701,9 1123 0,115750523
2013 9762,7 1548 0,158562693

Fonte: Elaboracéo Prépria com base nos Relatérios da APS e INE

Gréfico 3.12-Peso PPR/ Poupanca
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Fonte: Elaboracdo Prépria com base nos Relatorios da ASF e INE.




4 CONCLUSOES E NOVOS TOPICOS DE INVESTIGACAO

Este capitulo tem por finalidade apresentar de uma forma sistematizada o percurso que se
desenvolveu ao longo dos trés capitulos que constituem o estudo. Para tal, elaborou-se a
seguinte pergunta a que procuramos responder: “Em que medida o sistema puablico de
Seguranca Social sobre pensdes e reformas esta associado a um aumento da procura de Planos
de Poupanca Reforma/Educacdo (PPR/E)”. Procuramos recolher informagdo rigorosa e
especifica de registos histéricos do periodo base de 2001 a 2014 sobre o tema para que
possamos responder a nossa pergunta de investigacdo. Apresentamos as principais conclusdes
obtidas.

A poupanca desempenha um papel relevante nas economias e compete ao Estado desenvolver
politicas que incentivem as pessoas a poupar. Atualmente, a conjuntura econdémica e financeira
aliada a divida soberana do estado, impede a pratica de refor¢o de incentivos que mobilizem
mais captacao de poupanca.

Os PPR/E foram concebidos para captar poupanca de médio longo prazo para complemento
individual da seguranca social. O produto oferece capital garantido e esta associado a beneficios
fiscais concedidos pelo Estado como incentivo de atratividade dos mesmos.

Os seguros no PIB, representando entre um minimo de 6,2% em 2000, um maximo de 9,5% em
2010 e 8,2% em 2014, nos Gltimos anos a par ou acima da Unido Europeia, ttm um importante
significado econdmico e, sobretudo, financeiro como captador de poupancgas recebidas

antecipadamente dos seus clientes e disponiveis de imediato para investimento.

O ramo vida que representava 55% em 2000 e 72% em 2014 do total da atividade seguradora,
teve um peso no PIB entre um minimo de 3% em 2000, um méximo de 6,8% em 2010 e 6,1%

em 2014, equivalente, essencialmente, a produtos de poupanca.

Os prémios per capita de seguros de vida variaram entre um minimo de 370€ em 2000, um

méaximo de 1.147 em 2010 e 1.007 em 2014, reforcam a evolucado evidenciada.

O mercado do ramo vida tem um grau de concentracdo de cerca de 2/3 da produgdo nas 5

maiores empresas de seguros que estdo associadas a bancos.

Relativamente ao peso dos PPR/E nos seguros do ramo vida, podemos aferir que tem grande
relevancia, ja que entre um minimo de 16% em 2012, um maximo de 30% em 2009 e 24% em

2014 o demonstram. Os anos de 2012 e 2013 sdo o0s de menor representacdo porque,
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provavelmente, estdo associados a crise resultante de cortes no orcamento familiar ou por

situacOes de desemprego que dificultaram as entregas de valores para PPR/E.

Salienta-se que a média de PPR/E no periodo em estudo é de 22 por cento, 0 que consideramos
representar um valor expressivo, na medida em que o ramo vida oferece um servigo
essencialmente financeiro e o PPR/E é o produto com mais peso na carteira de ativos do ramo

vida.

O ndmero de subscritores dos PPR/E demonstra a relevancia que este produto tem para as
familias. Verifica-se que o nimero de subscri¢des de 2001 a 2010 esteve sempre a crescer e nos
quatros anos seguintes que compde o horizonte do estudo, houve um decréscimo de
subscritores, provavelmente associado a referida crise de reducao de rendimento disponivel das
familias. Porém, no que se refere ao racio de subscri¢cdes sobre a populacao residente, os valores
entre um minimo de 10% em 2000, um maximo de 28% em 2010 e 22% em 2014 permite
concluir que as pessoas estdo a aderir a esta modalidade de poupanga como complemento
individual das pensdes de reforma da seguranca social de forma sustentada, representando mais

de 20% da populacéo.

Os PPR/E tém acentuado o seu peso na poupanca das familias: entre um minimo de 10% em
2000, um méximo de 27% em 2008 e 16% em 2014.

Neste periodo em estudo pode-se verificar que a média do peso dos PPR/E na poupanca é de
18%, valor que evidencia a preponderancia que o PPR/E tem na canalizacdo das poupancas das

familias.

No que concerne aos investimentos associados, € de referir que as seguradoras tém um
enquadramento legal que limita os investimentos a serem realizados de forma a garantir
principios de prudéncia e de diversificagdo do risco na gestdo da carteira de ativos financeiros.
Esses investimentos devem ser realizados em valores mobiliarios, participacdes em instituicoes
de investimento coletivo, dividas de curto prazo, depositos bancarios bem como outros ativos
financeiros. No gue se refere aos fundos de poupanca sob a forma de fundos de pensdes ou de
fundos auténomos de seguro do ramo vida, 0s seus patrimoénios podem ser constituidos pelos
ativos citados anteriormente e ainda podem fazé-lo em terrenos e edificios e créditos de

empréstimos hipotecarios.
Para futuras investigacdes, sugerem-se temas que decorreram do trabalho.

Uma caracterizacdo da carteira de ativos dos PPR/E para avaliar riscos financeiros.
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Procurar saber a notoriedade que o PPR/E tem no seio das popula¢fes com base em questionario
especifico.

Comparar a rendabilidade de PPR/E com outros produtos poupanca disponiveis no mercado.

No que se refere a dificuldades encontradas na execucdo deste trabalho, é de salientar que
inicialmente foi projetado analisar dados desde a criacdo do produto, ou seja, de 1989 a 2014.
Porém, ndo foi possivel encontrar dados para o periodo inicial e, deste modo, definiu-se para
trabalhar o periodo de 2001 a 2014.

Outra limitacdo importante foram os reduzidos estudos encontrados sobre o tema.
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