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ESPECIAL SEGUROS DE CRÉDITO À EXPORTAÇÃO

Insolvências e tensões protecionistas 
aumentam os riscos mundiais

As tensões entre EUA e China estão 
longe de explicar o aumento do pro-
tecionismo nas trocas comerciais, 
isto porque apenas 23% de todas as 
medidas protecionistas tomadas en-
tre janeiro de 2017 e novembro de 
2019 são da autoria das duas princi-
pais potências mundiais, alerta a pu-
blicação da seguradora francesa Co-
face “Barómetro riscos-país setorial”, 
distribuída em janeiro último. 

Contudo, 2020 vai ser fértil em 
insolvências. O “Global Insolvency 
Outlook 2020” da Euler Hermes, a 
companhia que em Portugal detém 
a seguradora de crédito à exporta-
ção COSEC, afirma que as insol-
vências vão aumentar em média 
cerca de 6% a nível global, e isso si-
gnifica um crescimento que aconte-
ce pelo quarto ano consecutivo. A 
chairman da empresa, Maria Celes-
te Hagatong, comenta, em nota, 

que daquelas informações resulta “a 
necessidade cada vez maior de as 
empresas serem proativas e seleti-
vas na escolha dos seus parceiros de 
negócio. Tanto no país onde ope-
ram, como nos mercados para os 
quais exportam”. Isto significa a ne-
cessidade de “soluções que miti-
guem o risco de crédito dos seus 
clientes”, adianta a gestora.  

Ainda de acordo com o mesmo 
documento, e dentro dos riscos a 
que estão sujeitas as empresas para 
o corrente exercício, está a perspe-
tiva de Portugal poder vir a registar 
“2.590 insolvências”. E isto porque 
é esperado um crescimento econó-
mico na Europa ocidental abaixo do 
valor que por regra estabiliza o nú-
mero de insolvências, ou seja, cerca 
de 1,7% do PIB. Embora moderada, 
a generalidade dos países vai regis-
tar uma subida das insolvências, 
caso de Espanha com mais 5% do 
que em 2019, sendo este o principal 
parceiro comercial de Portugal. 
Alemanha e Reino Unido vão re-

gistar um aumento de 3% nas insol-
vências e Itália mais 4%. Em Portu-
gal é esperado um número de insol-
vências que será cerca de 2% do ano 
anterior, enquanto em França a ex-
petativa é de estabilização.  

Mas o tema das insolvências é bem 
mais grave fora dos países europeus 
e lembremo-nos que Portugal alar-
gou substancialmente o número de 
países clientes das suas exportações. 
A seguradora Euler Hermes salienta 
que “um em cada dois países no 
mundo” terá mais empresas em difi-
culdades do que no período anterior 
à crise financeira, ou seja, num com-
parativo a 2007. Ainda assim, Portu-
gal teve crescimentos modestos, ten-
do aumentado o número de insol-
vências em 23% entre o início da cri-
se financeira e o ano passado. 

Em suma, as empresas enfren-
tam desafios e riscos perante cres-
cimentos moderados dos países 
europeus, disputas comerciais – 
que não se limita a EUA versus 
China, mas também EUA versus 

Europa –, incertezas políticas e 
tensões sociais. E segundo o docu-
mento da Euler Hermes existe ain-
da uma “discrepância crescente en-
tre os setores industriais, mais ex-
postos às trocas comerciais inter-
nacionais e os setores dos serviços 
que vão beneficiar da resiliência da 
procura interna”. 

Por outro lado, o impacto econó-
mico do novo coronavírus está a ge-
rar dúvidas entre as economias mun-
diais, sendo Itália um dos países afe-
tados. Mas como refere Paulo Mo-
rais, da Crédito y Caución, “as dúvi-
das quanto ao crescimento do PIB 
chinês, agora mais do que nunca, 
constituem um terceiro fator deses-
tabilizador da economia mundial”. 
Adianta Paulo Morais que, para a 
China, a guerra comercial aumentou 
o risco de uma desaceleração do PIB 
que pode fugir ao controlo das auto-
ridades chinesas e que afete direta-
mente a economia mundial, tendo 
em conta a dimensão e o peso da 
China. 

Portugal 

No que respeita a riscos para Por-
tugal, é de assinalar um risco de 
crédito elevado para países africa-
nos e do Médio Oriente, como 
Moçambique, Angola ou Irão. 
Ainda assim, os maiores parceiros 
de Portugal mantêm risco de cré-
dito idêntico ao ano anterior e fa-
lamos de Espanha, Alemanha, 
França e Reino Unido.  

José Monteiro, da seguradora 
Coface, explica que as medidas pro-
tecionistas não são exclusivas das 
duas maiores potências do mundo. 
Afirma que “o desejo de muitos paí-
ses emergentes de proteger um 
grande número das suas indústrias, 
enfraquecidas pela concorrência in-
ternacional, irá mentê-los cautelo-
sos quanto à abertura do comércio”. 
Este facto pode afetar as exporta-
ções portuguesas. O comércio in-
ternacional global em volume de 
mercadorias foi em 2019 inferior 
ao ano anterior, um fenómeno que 
não ocorria há dez anos. ●

VÍTOR NORINHA 
vnorinha@jornaleconomico.pt

ANÁLISE DE TENDÊNCIAS

Os riscos para empresas exportadoras continuam elevados e a Europa não foge à regra. As insolvências estão a aumentar, 
inclusive em países que são dos maiores parceiros comerciais de Portugal, enquanto há riscos acrescidos em países da América 
Latina para onde Portugal vende bens e serviços. As pandemias e as alterações climáticas são outros riscos relevantes.
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“Este é um 
instrumento 
necessário para 
mitigar o risco 
comercial”

Como está o mercado do seguro 

de Crédito à Exportação em 

Portugal a reagir perante o 

facto de as economias europeias 

estarem em queda ligeira e os 

mercados africanos e sul-

-americanos, tradicionais para 

os exportadores nacionais, 

terem riscos políticos 

acrescidos? 

A evolução do seguro de créditos 
segue a evolução das transações co-
merciais, e estas estão diretamente 
relacionadas com o crescimento ve-
rificado nas economias. Havendo 
um crescimento mais lento, é nor-
mal que a evolução dos Seguros de 
Créditos seja mais moderada. No 
entanto, no caso português, existem 
ainda muitas empresas que traba-
lham em autosseguro, sobretudo as 
de pequena e média dimensão. É 
nesse segmento que se tem verifica-
do um crescimento mais acentuado 
do mercado onde atuamos. Por ou-
tro lado, a incerteza crescente nos 
mercados leva a que muitas empre-
sas comecem a olhar para o nosso 
produto como um instrumento ne-
cessário, e digo mesmo indispensá-
vel, para a mitigação do seu risco 
comercial, o que é menos evidente 
quando a situação macroeconómica 
se mostra mais positiva. 
 
O custo de um seguro do género 

aumentou para algumas 

regiões? Quais? 

O seguro de créditos cobre sempre 
uma carteira de créditos comerciais 

abrangendo diversas geografias 
quando o segurado tem uma ativi-
dade internacional. O preço do se-
guro traduz o custo do risco médio 
dessa carteira, ponderando os riscos 
dos diversos países abrangidos e o 
risco das contrapartes nesses países. 
Quando o risco ponderado da car-
teira piora, o preço do Seguro de 
Créditos vê-se agravado, como é 
evidente, podendo dar origem, 
também, a uma redução do nível de 
coberturas. 
 
Como se tem comportado o 

seguro de crédito à exportação 

com o apoio do Estado? Quais os 

montantes envolvidos em 2019  

e quais os principais mercados? 

Ao longo dos últimos dez anos, 
tem-se verificado um saldo positivo 
a favor do Estado entre os recebi-

mentos e pagamentos do Sistema de 
Seguros de Créditos com Garantias 
do Estado. Em 2019, a exposição do 
sistema registou uma diminuição, 
decorrente do cancelamento de 
apólices emitidas e do reembolso de 
prestações de seguros de crédito de 
médio prazo, não compensadas pela 
emissão de novas apólices. Assim, a 
exposição no final do ano era de 
cerca de 1.100 milhões de euros 
contra 1.300 milhões de euros no 
ano anterior, que talvez tenha sido 
um dos valores mais elevados dos 
últimos anos. A procura deste tipo 
de produtos dirigiu-se, em especial, 
para os tradicionais mercados dos 
PALOP, sendo de referir o cresci-
mento verificado sobretudo para 
mercados do Norte de África. 
 
E quais as expetativas para 2020? 

A diversificação das exportações 
portuguesas irá certamente obrigar 
à abertura de novos destinos de ex-
portação, alguns dos quais não co-
bertos pelas seguradoras comerciais 
e em que os Seguros de Créditos 
com Garantia do Estado podem ser 
o instrumento adequado para viabi-
lizar estas operações. Por outro 
lado, no segundo semestre de 2019 
foram lançadas pelo Governo duas 
novas linhas. Uma relativa a segu-
ros de caução, para habilitar as em-
presas do setor da construção e 
obras públicas a se apresentarem em 
concursos internacionais. Esta linha 
foi fixada em 100 milhões de euros. 
E outra, de igual montante, de segu-
ros de crédito de médio prazo, para 
apoiar as exportações das empresas 
do setor metalúrgico, metalomecâ-
nico e dos moldes, associando à 

As empresas que trabalham em autosseguro são um dos alvos da COSEC,  
a maior seguradora nacional de crédito à exportação. Celeste Hagatong,  
chairman da companhia, frisa que há uma incerteza crescente nos mercados.

VÍTOR NORINHA 
vnorinha@jornaleconomico.pt

ENTREVISTA MARIA CELESTE HAGATONG Chairman da COSEC

venda de equipamentos soluções de 
crédito ao importador. Estas duas li-
nhas irão, certamente, suscitar um 
aumento da procura. 
 
O coronavírus vai impactar  

na economia e no custo  

deste seguro específico? 

Ainda estão por apurar os reflexos 
que a epídema do coronavírus, ini-
ciada na China, irá ter na economia 
mundial. De acordo com um estudo 
da Euler Hermes de 31 de janeiro de 
2020, foi estimado que o Covid-19 
terá um impacto de 1 ponto percen-
tual no PIB chinês, sobretudo no 
primeiro trimestre do ano, sendo 
provável que o país consiga recupe-
rar, no espaço de um a dois trimes-
tres, mas ajudado por políticas de 
apoio à produção. 
Uma pausa prolongada na ativida-
de industrial chinesa pode afetar 
muito significativamente algumas 
cadeias de fornecimento, como as 
de produtos químicos, equipa-
mentos de transporte, têxteis e 
equipamentos eletrónicos. No 

caso da província de Hubei (o epi-
centro deste surto), que representa 
9% da produção total de veículos 
automóveis na China, o elevado 
grau de ligação entre esta indústria 
e os restantes setores da economia 
faz com que o impacto da epidemia 
se estenda à maioria das atividades 
industriais. 
 
As insolvências estão  

a aumentar? Em que regiões  

de interesse das exportações 

portuguesas se poderão tornar 

problemáticas? 

O abrandamento do crescimento 
económico terá impacto no au-
mento das insolvências. Nesse sen-
tido, e dentro da política de proxi-
midade com os seus clientes, as 
áreas comerciais e as áreas de risco 
da COSEC promovem reuniões 
com os segurados para discutir e 
analisar as suas carteiras comer-
ciais, de forma a prevenir adequa-
damente eventuais futuros sinis-
tros e aconselhá-las no desenvolvi-
mento dos seus negócios.  

A procura deste tipo 
de produtos dirigiu-
-se, em especial,  
para os tradicionais 
mercados dos PALOP, 
sendo de referir  
o crescimento 
verificado sobretudo 
para mercados  
do Norte de África
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Aumento de insolvências e 
defaults na Europa Ocidental e na 
América do Norte com impacto 
nas empresas portuguesas
Durante o último ano, o crescimento mundial diminuiu drasticamente, de acordo 
com dados do Fundo Monetário Internacional. Entre as economias avançadas, o 
enfraquecimento foi generalizado e afetou as grandes economias (Estados Unidos e 
especialmente a zona do euro) e as economias avançadas mais pequenas da Ásia. O 
arrefecimento da atividade foi mais pronunciado entre as economias de mercados 
emergentes e em desenvolvimento, como o Brasil, China, India, México e Rússia, bem 
como em algumas economias afetadas por tensões macroeconómicas e financeiras. 
Este ligeiro abrandamento económico e restrições aos fluxos de crédito a nível 
global prejudicaram os mercados e levaram o ecossistema de negócios a acusar as 
consequências nos seus balanços e níveis de produção. 

Ao longo de 2019, a CESCE – seguradora especializada em crédito e caução e apoio 
ao financiamento- segurou faturas no valor de 41.000 milhões de euros. Os números 
refletem a liderança da seguradora como a segunda fonte de financiamento não bancário 
a curto prazo mais importante do mercado ibérico. Mas atrás desse valor esconde-se 
também uma realidade menos positiva para os mercados: o aumento da sinistralidade. 
Os defaults estão a afetar o comércio internacional de forma generalizada, em boa parte, 
impulsionados pela guerra alfandegária entre Estados Unidos e China, e agravados, 
sem dúvida, pela escassez de crédito comercial e pela incerteza gerada pelo Brexit. O 
aumento da sinistralidade está a notar-se na zona euro, mesmo no Reino Unido, que 
até agora tinha um tecido comercial saudável, mas que começou a registar taxas de 
sinistralidade muito próximas dos níveis de Itália.            

Em Portugal, segundo os dados da Informa D& B (empresa do Grupo CESCE), no 
passado mês de janeiro, foram contabilizadas um total de 217 empresas em processo 
de insolvência e 1056 empresas encerradas em Portugal. O ano em curso começa assim 
com um crescimento de 18,6 % em número de empresas em situação de insolvência. Os 
setores de atividade mais afetados são a indústria, grossista, retalho e construção. 

As empresas portuguesas são das que menos cumprem os prazos de pagamento em 
todo o mundo. Pagam dentro do prazo apenas 16,1 % das empresas, com um atraso de 
pagamento superior a 90 dias temos 6,4 % e a média de dias de atraso é de 26 dias. 

Estes números convidam a uma reflexão sobre o tecido empresarial português, constituído 
fundamentalmente por pequenas e médias empresas. Devemos encontrar ferramentas 
para reverter estes números e voltar a injetar confiança no mercado. Nessa direção, 
instrumentos como o seguro de crédito da CESCE ajudam a impulsionar as empresas.

PUB

A nível de contratação deste 

seguro, que novidades lançou  

a COSEC, ou pretende lançar, 

para atrair mais empresas  

e tornar os processos ágeis?  

A digitalização de processos  

é uma das soluções? 

A COSEC tem vindo a fazer uma 
aposta muito forte na inovação e na 
digitalização dos seus produtos e 
processos. No início deste ano, des-
envolveu para os seus clientes duas 
soluções digitais gratuitas – o CO-
SEC link e o COSEC info – que 
apoiam a gestão das empresas no re-
curso ao seguro de créditos.  
O COSEC link é uma interface de 
programação de aplicações (API) 
que permite às empresas ligarem 
o seu software de gestão à CO-
SEC. Assim, de forma rápida e se-
gura, os clientes podem ser mais 
ágeis, por exemplo, na identifica-
ção das entidades de risco ou na 
consulta de decisões de limites de 
crédito – a gestão da apólice passa 
a ser feita diretamente no softwa-
re da empresa. O serviço, gratui-

to, é também configurável, per-
mitindo automatizar pedidos com 
base em regras pré-definidas no 
software de gestão financeira de 
cada empresa. 
O COSEC info é uma nova funcio-
nalidade do COSECnet, a platafor-
ma de gestão online da apólice de 
Seguro de Créditos da Companhia. 
Agora, os segurados passam a ter 
acesso a um conjunto adicional de 
indicadores financeiros sobre enti-
dades que atuam no mercado in-
terno, nomeadamente vendas e 
prestação de serviços, resultado lí-
quido, EBITDA, capital próprio, 
ativo total e autonomia financeira, 
para além de uma classificação de 
risco relativamente à capacidade 
de uma empresa cumprir as suas 
responsabilidades financeiras e 
obrigações comerciais consideran-
do a informação disponível na 
base de dados da COSEC. 
Importa recordar que em 2019 
lançámos o COSEC €xpress, um 
seguro de créditos desenvolvido 
para responder às necessidades de 
proteção e expansão do negócio de 
empresas com faturação abaixo de 
cinco milhões de euros: digital, 
simples de contratar e gerir e com 
um preço fixo, ajustado à dimen-
são destas empresas. 
Disponibilizámos também um ser-
viço inovador de Admissão e Re-
gulação Automática de Sinistros 
na COSECnet, aplicável a valores 
de crédito inferiores a cinco mil 
euros. Assim foram automatizados 
online cerca de 60% dos processos 
de sinistros assumidos pela com-
panhia, permitindo aos segurados 
receberem o aviso de pagamento 
de um sinistro no primeiro dia do 
prazo contratualmente previsto 
para o seu pagamento, diminuindo 
o prazo de recebimento da indem-
nização devida. 
 
Globalmente, como antecipa 

2020 na COSEC em termos de 

novos mercados, novos clientes 

e volume de prémios? 

A COSEC prosseguirá a sua estra-
tégia de proximidade junto do seu 
mercado alvo, continuando a 
contar, certamente, com o apoio 
da sua rede de distribuição, me-
diadores, agentes e rede de venda 
direta. Teremos novas soluções 
inovadoras que iremos apresentar 
ao mercado ao longo do ano, para 
reforçar a nossa oferta e adequá-
-la, cada vez mais, às exigências 
dos nossos segurados. Interna-
mente, iremos também prosse-
guir a aposta no processo de 
transformação digital para ganhar 
mais eficiência e prestar melhor 
serviço aos clientes. Contamos 
também com importantes apostas 
na área da robotização, inteligência 
artificial e data mining que a Euler 
Hermes está a desenvolver na área 
da avaliação de risco, que terá um 
reflexo muito positivo no serviço 
prestado pela COSEC às empresas 
portuguesas exportadoras. ●
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ESCALADA DA GUERRA COMERCIAL É O 
PRINCIPAL RISCO PARA AS EMPRESAS EM 2020
A possibilidade de abertura de novas frentes de batalha entre os EUA e a União Europeia, ou com países asiáticos  
que têm um superavit perante os EUA, pode gerar uma nova escalada na guerra comercial e novos condicionamentos.  
ao comércio e crescimento económico.

“Os estudos da Euler Hermes 
mostram que, em 2020, quatro em 
cada cinco países vão assistir a um 
crescimento do número de 
insolvências, e um em cada dois terão 
mais empresas em dificuldades do 
que no período anterior à crise 
financeira de 2008. Portugal não é 
exceção, mas terá um desempenho 
menos negativo do que a média. 
Estima-se que as insolvências 
aumentem, em média, 6% a nível 
global durante 2020, crescendo pelo 
quarto ano consecutivo, embora ao 
ritmo mais lento desde 2016. Na 
Europa Ocidental, prevê-se que o 
crescimento económico seja de 1%, 
abaixo do valor que, por regra, 
estabiliza o número de insolvências, 
ou seja um crescimento económico de 
+1,7%. Assim, a maioria dos países 
vai registar uma subida do número de 
empresas em dificuldades, mas 
muito mais moderada que os blocos 
económicos acima referidos, em 
média +3%. Os países em que se 
estima que o número de insolvências 
fique abaixo da média são França 
(0%), Portugal (+2%), Alemanha e 
Reino Unido (+3%), Itália (+4%) e 
Espanha (+5%). No caso de 
Portugal, a Euler Hermes aponta 
para que se registem 2 590 
insolvências, face às 2 540 
verificadas em 2019”. Por outro lado 
“sempre que os países de destino 
das exportações têm um risco não 
aceitável pelas companhias de 
seguro comercial, existe em Portugal, 
como na generalidade dos países do 
mundo, um instrumento de política 
pública para colmatar estas falhas do 
mercado –  o Seguro de Créditos 
com Garantia do Estado – SCGE. 
Uma das condições impostas para o 
recurso a este instrumento é que as 
exportações a partir de Portugal 
tenham um valor significativo de 
incorporação nacional. Por este 
sistema são cobertas exportações 
para mais de 70 mercados. Este 
Sistema tem sido crucial para o 
relacionamento comercial das 
empresas portuguesas, 
nomeadamente com os Países 
Africanos de Língua Oficial 

MARIA CELESTE HAGATONG 
Chairman  
da COSEC

QUAIS SÃO OS MAIORES 
RISCOS PARA AS EMPRESAS 
EM 2020? ESTA É A 
PERGUNTA NUCLEAR DESTE 
FÓRUM RELATIVO AO 
MERCADO DOS SEGUROS  
DE CRÉDITO À EXPORTAÇÃO.  
O TEMA DAS INSOLVÊNCIAS  
E NÃO PAGAMENTO DE 
MERCADORIAS É OUTRO 
RISCO. NESTE FÓRUM DÃO-SE 
RESPOSTAS SOBRE OS 
SETORES QUE CONSTITUEM  
O MAIOR PERIGO  
DE INCUMPRIMENTO,  
OU PELO MENOS DE  
RETRAÇÃO DE NEGÓCIOS. 
A DISPUTA ENTRE EUA E CHINA 
AFETA DIRETAMENTE UM 
VOLUME DE COMÉRCIO 
MUNDIAL CORRESPONDENTE  
A 700 MIL MILHÕES  
DE DÓLARES. A INCERTEZA  
É OUTRO PROBLEMA,  
POIS PARA ALÉM DAS 
DISPUTAS DIRETAS,  
AS CADEIAS DE VALOR E OS 
FLUXOS COMERCIAIS TAMBÉM 
PPDERÃO SER AFETADOS. 
RESULTADO? AUMENTA O 
RISCO DE CRÉDITO E DE 
INSOLVÊNCIAS.  
ACRESCEM OS NOVOS RISCOS 
LIGADOS ÀS ALTERAÇÕES 
CLIMÁTICAS E ESCASSEZ DE 
RECURSOS, COMO A ÁGUA, 
E O IMPACTO NO 
CRESCIMENTO DAS  
EMPRESAS E ECONOMIAS.

“A guerra comercial entre Estados 
Unidos e China, a volatilidade do 
preço do petróleo, as políticas fiscais, 
as novas normas internacionais ou a 
evolução da economia chinesa na 
sequência da epidemia do 
Coronavírus são alguns dos riscos 
mais prementes para os mercados e 
empresas no momento. São fatores 
desestabilizadores e as seguradoras 
dispõem das ferramentas necessárias 
para os cobrir. Nesta linha, as 
companhias especializadas cobrem os 
riscos comerciais como, por exemplo, 
o não pagamento de bens e serviços; 
riscos políticos, como uma alteração 
de regulamentação; e riscos 
extraordinários, como os derivados 
das catástrofes naturais.  A 
sinistralidade nas empresas está a 
aumentar mesmo na zona euro. Por 
exemplo, a incerteza do Brexit 
aumentou as taxas de sinistralidade do 
Reino Unido para níveis de países 
como a Itália, bastante elevados. Em 
geral, nenhum mercado está isento 
desse risco de não pagamento de 
bens e serviços, mas uma das regiões 
com mais risco, mas também com 
mais oportunidade de negócio, pode 
ser a América Latina”.  
Por outro lado, “a proximidade cultural 
de Portugal e as suas ligações com 
países como Angola, Cabo Verde, 
Moçambique e São Tomé fazem do 
nosso país uma espécie de placa 
comercial giratória de extraordinária 
magnitude. No entanto, essas 
economias emergentes requerem 
algumas precauções para segurar 
operações nos seus mercados. Mas 
Portugal também é um mercado 
natural para as empresas espanholas 
porque é o passo imediato mais óbvio 
para as empresas que começam a 
internacionalizar-se. Felizmente, neste 
caso, falamos de um país com 
estabilidade económica e com muitas 
oportunidades para fazer negócio. A 
segurança, neste caso, é maior e mais 
consolidada”. 
De realçar que “a guerra comercial e 
tarifária entre a China e os EUA - que, 
na realidade, é uma guerra pelo 
posicionamento geoestratégico - está 
a gerar um forte impacto no setor. A 

RITA LACERDA 
Diretora Geral  
da CESCE PORTUGAL

“Um dos mais recentes estudos 
divulgados pela Crédito y Caución 
sobre as perspetivas económicas para 
2020 aponta a escalada da guerra 
comercial como o principal risco para 
as empresas em 2020. A possibilidade 
de abertura de novas frentes de 
batalha entre os EUA e a UE ou com 
os países asiáticos que mantêm um 
superavit em conta corrente com os 
Estados Unidos provocaria represálias 
por parte dos parceiros comerciais 
gerando uma nova escalada na guerra 
comercial e novos condicionamentos 
ao comércio e ao crescimento. 
O aumento da incerteza, fator que 
influencia em grande medida o 
comportamento económico das 
empresas e das famílias, é apontado 
como o segundo grande risco para o 
crescimento em 2020. Mais do que a 
incerteza sobre a escalada da guerra 
comercial, este aumento da incerteza 
espelha a dificuldade que existe em 
prever a evolução da economia 
mundial face a acontecimentos como 
o Brexit, a crise institucional em Itália 
ou, mais recentemente, o impacto 
económico do novo coronavírus. 
A análise da Crédito y Caución sobre 
as perspetivas económicas para 2020 
prevê um aumento de 2,6% nos níveis 
de insolvência. Um aumento pouco 
abaixo dos 3% esperados para 2019 e 
que afetará todas as regiões, com 
exceção da Europa de Leste. Numa 
análise por países, podemos dizer que 
um em cada três enfrentará uma 
deterioração das condições de 
insolvência em 2020. Os maiores 
aumentos são esperados no Reino 

PAULO MORAIS 
Country manager  
da Crédito Y Caución

Portuguesa, e também para a 
diversificação das exportações para 
outros mercados de risco 
comercialmente não aceites. Em 2008, 
as responsabilidades do sistema de 
seguro de créditos com garantia do 
Estado ascendiam a 486 milhões de 
euros. No final de 2019, eram de cerca 
de 1,1 mil milhões de euros”. 
De realçar que “a incerteza criada 
pela guerra comercial entre os 
grandes blocos poderá implicar uma 
redução no comércio internacional e 
impactar o crescimento dos seguros 
de créditos. Isso poderá resultar em 
graus de incerteza maiores e mais 
sinistros. Contudo, importa sublinhar 
que um aumento da incerteza conduz 
a um aumento da procura por seguros 
de créditos. A COSEC, em 2019, ano 
em que comemorou os seus 50 anos, 
reforçou a quota de mercado, para 
53%. O mercado de Seguro de 
Créditos subiu 1,7% e a COSEC 
aumentou 5,2%. Para isso contribuiu 
a sua estratégia de aproximação 
crescente ao segmento de PME e a 
elevada taxa de retenção dos seus 
clientes. Estes resultados são, sem 
dúvida, o reflexo do trabalho 
comercial da COSEC na inovação 
permanente nos produtos e serviços 
dedicados aos vários segmentos de 
mercado, desde as grandes às 
microempresas, da parceria de 
distribuição estabelecida há mais de 
10 anos com o BPI e, nos últimos dois 
anos, reforçada com novas parcerias 
do mesmo tipo, estabelecidas com a 
CGD, o Millennium bcp e o Bankinter, 
e também da atividade dos 
mediadores e agentes de seguros 
com quem sempre trabalhou. O nosso 
crescimento deve-se também à 
aposta que vimos fazendo em 
digitalização. Em 2019, 
disponibilizámos a todos os parceiros 
uma plataforma online – COSEC go!, 
para a gestão das carteiras de 
seguros por estes angariadas, o que 
lhes permite uma maior proximidade e 
eficiência na relação com os 
segurados. A prudente e vigilante 
política de avaliação de risco seguida 
pela COSEC e a sólida base de 
informações de empresas a que tem 
acesso em Portugal e 
internacionalmente (mais de 40 
milhões de empresas) permitem-lhe 
manter uma taxa de sinistros baixa. É 
de referir ainda que a COSEC 
mantém um rácio de solvência, em 
setembro de 2019, de 263%, muito 
acima dos níveis exigidos pelas 
entidades reguladoras, o que 
demonstra a sua solidez financeira. 
Sublinho ainda a redução dos prazos 
de decisão da COSEC no último ano 
na atribuição de limites de crédito, 
que passaram para 0,3 dias 
relativamente a Portugal e 1,2 dias 
para o mercado externo: valores 
nunca antes alcançados. Mais de 
96% das decisões são efetuadas em 
menos de 48h.”

desaceleração económica e a falta de 
crédito comercial abrandaram o 
comércio internacional, mas também 
abriram oportunidades para as 
seguradoras. Especialmente, em 
relação ao apoio ao financiamento de 
negócios e novas tecnologias: o 
desenvolvimento de plataformas de 
insurtech destinadas a evitar a 
paralisia dos mercados internos e a 
aumentar exponencialmente as trocas 
comerciais e as coberturas associadas 
a elas, já é uma realidade com a qual 
devemos conviver.”     
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“Em 2020, as empresas vão 
enfrentar, principalmente, riscos não 
económicos. No final de 2019 

JOSÉ MONTEIRO  
Diretor Geral  
da Coface Portugal

Unido e em Hong Kong (na ordem dos 
7%), seguidos de perto pela Turquia, 
Singapura e Roménia (5%). Num 
plano considerado estável (na ordem 
dos 2%) encontram-se os países que 
irão registar um leve aumento, mas 
cujo número duplica face àqueles que 
esperam uma melhoria.  
Outro sinal de que o ciclo de 
insolvências está a mudar é que a 
maioria dos países com baixos níveis 
de incumprimento em 2007 enfrentam 
um aumento das insolvências em 
2020. Na Europa Ocidental prevê-se 
para este ano um aumento inferior a 
1,3%, enquanto para os EUA as 
previsões apontam para um aumento 
de 4%. Muitas empresas norte-
-americanas aproveitaram a ampla 
disponibilidade de capitais para 
distribuir dividendos mais elevados em 
vez de investirem na economia real o 
que elevou a sua vulnerabilidade a 
crises económicas e financeiras. No 
Canadá, devido ao modesto 
crescimento económico e a uma maior 
incerteza, estima-se que as 
insolvências sofram um aumento de 
6% em 2019, com um incremento de 
mais 2% este ano”.   
Por outro lado, “há países com risco de 
crédito extremo, como são os casos da 
Venezuela ou da Líbia, e há outros que 
apresentam um risco de crédito 
elevado no qual se enquadram muitos 
países de África e do Médio Oriente, 
como Moçambique, Angola ou o Irão. 
Contudo, os principais destinos das 
exportações portuguesas mantêm-se 
os mesmos: Espanha, Alemanha, 
França e Reino Unido e para estes, 
apesar de todos os condicionantes 

O ABC do Seguro de Crédito à Exportação

Qual o relevo de um seguro de 

crédito à exportação? 

O seguro de crédito permite que as 
empresas se foquem naquilo que 
são realmente especialistas, ou 
seja, na sua atividade de negócio. A 
preocupação relativa à análise e vi-

gilância dos seus clientes é delega-
da na Seguradora que escolheram 
como parceira, a qual dispõe de in-
formação relativa ao Mercado a 
que as empresas não conseguem 
chegar de forma isolada. Para além 
deste apoio na gestão dos clientes 
em carteira, o Seguro de Crédito 
permite ainda que as empresas al-
cancem novos clientes de forma 
segura em países onde muito difi-
cilmente iriam arriscar investir 
sem este apoio, fosse pela distância 
ou mesmo pela dificuldade de ana-
lisar os seus potenciais clientes.  
 
Todos os mercados estão 

cobertos, independentemente 

do risco-país? 

Todos os mercados são passíveis 
de cobertura via apólice de Seguro 
de Crédito. No entanto, existem 
mercados em que o principal risco 
a assegurar não passa pelo risco co-
mercial, mas sim pelo risco políti-
co, pelo que é fundamental mon-
tar, desde a base, uma apólice à me-
dida das reais necessidades de cada 
empresa.  
 
Há coberturas adicionais que 

poderão responder nos casos 

em que a cobertura é 

insuficiente ou inexistente? 

Existem no mercado várias ferra-
mentas que permitem às empresas 
incrementar os valores concedidos 
inicialmente pelas seguradoras, 
seja via cobertura Top up ou mes-
mo por apólices single risk quando 
o valor necessário de cobertura as-
sim o justifica.  
 
Que razões explicam que nem 

todas as empresas 

exportadoras contratem este 

tipo de seguro? 

Apesar do seguro de crédito ser um 
produto cada vez mais conhecido 
no mercado, ainda há muitas em-
presas que não o conhecem sufi-
cientemente e não têm a perceção 
completa das potencialidades e be-
nefícios que este seguro proporcio-
na. O seguro de crédito é um ins-
trumento de gestão indispensável 
ao desenvolvimento sustentável 
dos negócios e com maior acuidade 
quando se trata do comércio inter-
nacional. 
A exportação é uma das solu-
ções para as empresas portugue-

sas prosseguirem uma estratégia 
de crescimento e tornarem-se 
mais competitivas. Assim, é 
muito importante alargar o co-
nhecimento deste tipo de seguro 
e sensibilizar os gestores das 
empresas para as soluções de co-
bertura de risco existentes no 
mercado de modo a que essa es-
tratégia seja concretizada com 
sucesso. 
 
Este seguro é apenas para as 

grandes empresas, ou há 

soluções para pequenos 

volumes de exportação e para 

exportações esporádicas? 

Existem várias soluções no mer-
cado que permitem ajustar as 
condições de cobertura às neces-
sidades de cada empresa, inde-
pendentemente da dimensão ou 
setor de atividade da empresa ex-
portadora. Existem ofertas mais 
simples e standards para peque-
nas e médias empresas, assim 
como soluções mais específicas 
para empresas de maior dimen-
são, com condições ajustadas às 
necessidades de cobertura dessas 
empresas. 

O que não pode uma empresa 

exportadora esquecer em 

termos de documentos e 

informações? 

As empresas que pretendem 
crescer e diversificar clientes e 
mercados onde atuam devem 
proteger-se do risco acrescido 
que essa estratégia envolve. Para 
entrar em novos mercados com 
sucesso é importante acautelar 
alguns pré-requisitos. 
Assim, é essencial preparar a pró-
pria empresa para esse objetivo, 
nomeadamente em termos das 
equipas afetas, das necessidades fi-
nanceiras previstas e das condi-
ções competitivas face aos con-
correntes. A definição dos objeti-
vos a atingir, o planeamento das 
ações a desenvolver e o estudo dos 
mercados selecionados é igual-
mente fundamental. Finalmente, 
a cobertura do risco de crédito é 
indispensável. Com o seguro de 
crédito a empresa pode avaliar os 
clientes potenciais e proteger-se 
do não pagamento das suas ven-
das para esses clientes. Caso algo 
corra mal, a sua situação financei-
ra estará protegida. ●

OPINIÃO

MARCOS POLÓNIA  
Diretor Crédito e Caução,  

MDS Portugal 

BERTA DIAS DA CUNHA 
Consultora, MDS Portugal

atuais, o nível de risco de crédito é 
substancialmente atenuado. A guerra 
comercial está a afetar o comércio 
mundial. Se se expandir para outras 
economias da Ásia e da Europa, o que 
é muito provável que aconteça, 
poderemos viver uma desaceleração 
ainda mais acentuada no comércio. A 
incerteza criada por este e outros 
eventos económicos e políticos em 
todo o mundo são um verdadeiro 
desafio para o crescimento económico 
e para as empresas. Numa conjuntura 
de incerteza a melhor arma que as 
empresas podem ter é o acesso a 
informação credível sobre os seus 
parceiros de negócio e uma garantia 
de que em caso de que algo corra mal 
a sua estabilidade financeira não é 
afetada.”  

assistimos a um aumento das 
tensões sociais com “focos de 
conflito” em todos o mundo, com 
diferentes níveis de intensidade. Em 
2020, o Índice de Risco Político da 
Coface prevê um elevado nível de 
risco social em diversos países em 
África, no Médio Oriente, na Ásia 
Central e até na Rússia. Desde 2019, 
o descontentamento social também 
se manifestou num aumento de 
exigências para a proteção 
ambiental. Os riscos ambientais têm 
um efeito de largo espectro no 
crédito das empresas: maior 
frequência de riscos físicos 
(desastres naturais decorrentes das 
alterações climáticas), mas também 
riscos de transição (regulações 
novas e mais restritivas, alterações 
nos critérios dos consumidores). Por 
último, os efeitos dos regulamentos 
antipoluição mais rigorosos para o 
sector automóvel na Índia ou no 
transporte marítimo global, devem 
ser monitorizados este ano”. Por 
outro lado, “existe, claramente, uma 
diminuição das transações 
económicas no comércio mundial, 
face a anos anteriores. Assim, a 
Coface espera uma continuação do 
abrandamento económico global em 
2020, com um crescimento global do 
PIB previsto de 2,4%, contra os 2,5% 
do ano anterior. A Coface espera que 
o crescimento do comércio mundial 
continue fraco em 2020 (apenas 
+0,8% em termos de volume), após 
uma queda de 0,3% no terceiro 
trimestre de 2019, ou seja, o ritmo 
mais lento desde a grande crise de 
2008-2009. Neste contexto, espera-

-se que as insolvências empresariais 
aumentem 2% globalmente em 2020 
(semelhante a 2019). 
Os principais destinos das 
exportações portuguesas continuam 
a ser o mercado Europeu, com 
países como a Espanha, França, 
Alemanha, Reino Unido a liderarem a 
lista, existindo também uma 
percentagem de exportação já 
considerável para os Estados Unidos 
que já é superior à exportação para 
Itália. Estes mercados, devido ao seu 
equilíbrio financeiro e estabilidade 
política, estão naturalmente cobertos 
e os riscos prendem-se com sectores 
de atividade mais específicos e 
fragilizados pela conjuntura 
económica mundial, como é o caso 
dos sectores têxtil, metalúrgico e 
automóvel”.  
De realçar que “as tensões 
originárias das medidas 
protecionistas devem continuar em 
2020, apesar da assinatura do 
“acordo de tréguas” entre os EUA e a 
China. A Coface não prevê que este 
acordo coloque fim às tensões 
comerciais em 2020, por várias 
razões. Em primeiro lugar, o acordo 
não conseguiu resolver algumas das 
maiores fontes de tensão, incluindo o 
uso de subsídios industriais 
chineses. Além disso, nesta fase, a 
maior parte das tarifas permanece 
em vigor e o efeito negativo sobre a 
economia global, também se faz 
sentir. Estes continuam a ter 
importantes repercussões em ambas 
as economias, em particular sobre os 
sectores automóvel, TIC e 
agroalimentar. Além disso, a União 

Europeia está particularmente 
preocupada com o facto deste 
acordo, que exclui de facto as 
empresas europeias, não cumprir as 
regras da Organização Mundial do 
Comércio (OMC) em determinados 
pontos, abrindo assim o caminho 
para os recursos da UE junto da 
OMC. As medidas protecionistas não 
são exclusivas das duas maiores 
economias do mundo. O desejo de 
muitos países emergentes de 
proteger um grande número das 
suas indústrias, enfraquecido pela 
concorrência internacional, 
continuará a torná-los cautelosos 
quanto à abertura ao comércio. 
Neste contexto, apesar da  vontade 
de outros países de compensar os 
efeitos da guerra comercial sino-
-americana através da assinatura de 
novos acordos comerciais, como 
mencionado anteriormente, o 
comércio internacional, em 2019 e 
em volumes de mercadorias, foi 
inferior ao do ano anterior, pela 
primeira vez em dez anos”. 
E sobre alterações climáticas a 
apólice de seguro de crédito da 
Coface “já contempla uma Opção de 
Cobertura de Risco de Catástrofes 
Naturais, que é compreendido como 
qualquer facto de natureza 
ambiental, tal como, mas não 
exclusivamente, uma erupção 
vulcânica, um terramoto, um 
maremoto, um tufão ou uma 
inundação”. 
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