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Apresentacao

A CNseg

A Confederagdo das Seguradoras - CNseg é uma associagdo
civil, com atuagdo em todo o territorio nacional, que retne
as Federagdes que representam as empresas integrantes
dos segmentos de Seguros, Previdéncia Privada
Complementar Aberta e Vida, Sadde Suplementar e
Capitalizagdo.

A CNseg tem a missdo de congregar as liderancas das
associadas, elaborar o planejamento estratégico do setor,
colaborar para o aperfeicoamento da regulagdo
governamental, coordenar ag8es institucionais de debates,
divulgacdo e educagdo

securitdria e representar as associadas junto a autoridades
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publicas e a entidades nacionais e internacionais do

mercado de seguros.

A Conjuntura CNseg é uma andlise mensal do estado dos
segmentos de Seguros de Danos e Responsabilidades,
Coberturas de Pessoas, Saude Suplementar e
Capitalizagdo, com o objetivo de examinar aspectos
econdmicos, politicos e sociais que podem exercer
influéncia sobre o mercado segurador brasileiro. Em meses
de referéncia de fechamento de trimestre, esta publicacdo
reune também os Destaques dos Segmentos, a atualizagdo
das Proje¢Ges de Arrecadagdo, os Boxes Informativos
Estatistico , Juridico e Regulatdrio e o acompanhamento da
Produgdo Académica em Seguros.

‘:’CNseg

Confederacdo Nacional das Empresas
de Seguros Gerais, Previdéncia Privada e
Vida, Saude Suplementar e Capitalizagao

‘FenSeg ’FenaPrevi ‘FenaSaﬁde

Federacao Nacional de Seguros Gerais Federagdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida

WFenaCap

Federacdo Nacional de Salde Suplementar Federagao Nacional de Capitalizagdo
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Andlise de Mercado | Capitulo 1

Editorial

Marcio Seréa de Araujo Coriolano,
presidente da CNseg

O setor de seguros
(sem saude e DPVAT)
progrediu fortemente
em setembro, levando
a crescimento
acumulado em 2019
com taxa histdrica de
12,3%.

O desempenho

anualizado 2019/2018

resultou em variagdao
de 8,9%, ja estando
préximo da projegao

otimista da CNseg.

O més de setembro de 2019
registrou taxa de crescimento de
18,6% comparativamente ao mesmo
més de 2018.

Os destaques foram os seguros
Patrimoniais — Massificados (18,6%),
os de Riscos de Engenharia (58,8%), a
Garantia Estendida (15,7%), o seguro
Rural (19,6%), o de Vida

(27,1%), o Prestamista (22,2%), os
produtos da Familia VGBL (35,0%) e
os Titulos de Capitalizacdo (18,1%).

‘:’CNseg
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Ja no acumulado até setembro,

a variacdo de 12,3% contra 2018
continua confirmando o protagonismo
do segmento de Pessoas tanto nos
Planos de Risco, quanto nos de
Acumulacdo - VGBL e PGBL -, estes
em franca recuperacdo e decisivos
para a obtencdo da taxa global.

O grafico abaixo mostra a evolucdo
dos principais segmentos de seguros
em série sucessiva de 9 meses, para
os anos de 2017, 2018 e 2019.

Variacdo Nominal da Arrecadacao
(acumuladoaté setembro)

20,0% -

15,0%

10,0%

5,0%

0,0%

-5,0%

10,0%

15,0%
2017

16,8%

-8,7%

2018 2019

*

W Setor Segurador (s/ DPVAT e Satde) , WDanose Responsabilidades (s/ DPVAT) B Cob Pessoas - Planos de Risco

M Cob Pessoas - Planos de Acumulagdo ™ Capitalizagdo

Pelo grafico, depreende-se, em
contraste com o segmento de
Danos e Responsabilidades,
muito influenciado pelo fraco
desempenho dos seguros de
Automoveis, que o segmento

de Pessoas permanece fonte

da preferéncia dos clientes.

Os Titulos de Capitalizacdo também
evidenciam consolidacdo de
crescimento

no periodo.

* Os Planos Tradicionais foram alocados em Planos de Risco e Acumulagdo de acordo com as suas caracteristicas.
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E facil observar, na série, a persisténcia do
comportamento positivo dos Planos de Risco em
Coberturas de Pessoas, assim como a recuperacao,

em 2019, dos Planos de Acumulagdo (VGBL e PGBL).

O primeiro denota consolidacdao da busca pela
protecdo da vida e dos eventos de acidentes e
doengas. Os dois ultimos, cuja evolucdo positiva
iniciou-se em junho, ja devem resultar da intensa
discussdo sobre a reforma previdenciaria.

CNseg

30 Nacional das Empresas
s Gerals, Previdéncia Privada e
e Suplementar e Capitalizacio
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Os resultados do més de setembro de 2019 sdo
importantes porque coincidem com a publicacdo dos
demonstrativos econdmico-financeiros das
seguradoras de capital aberto e, principalmente,
porque prenunciam

a banda de fechamento do exercicio.

Em seguida, mostramos o grafico de evolucdo
anualizada dos principais segmentos de seguros.
Como comentado,

a variacdo anualizada estd posicionada muito préxima
as projecdes otimistas (excluindo Saude e DPVAT) da
CNseg. Cabe, doravante, observar os trés ultimos
meses de 2019.

Variagdo Nominal da Arrecadagdo - 12 meses moéveis

9,9%

-5,4%

até mar-19 / até mar-18

m Setor Segurador (sem DPVAT e
Saude)

m Danos e Responsabilidades
(sem DPVAT)

m Cobertura de Pessoas - Planos
de Risco

m Cobertura de Pessoas - Planos
de Acumulacdo

W Capitalizacao

ateé jun-19 / até jun-18

12,6%

-2,2%

até set-19 / até set-18

Fontes: SES (SUSEP) - Extraido em 29/10/2019

Nota: Os Planos Tradicionais foram alocados em Planos de Risco e
Acumulagdo de acordo com as suas caracteristicas.
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Andlise de Mercado | Capitulo 1

Economia Brasileira

Analise Conjuntural

No ultimo més, a economia brasileira continuou a
apresentar sinais difusos, caracteristicos de recuperagées
excepcionalmente lentas como a que temos
testemunhado desde o mais recente e intenso episédio de
recessdao que comecou em 2014. Se, por um lado, os
indicadores de atividade de setembro tém apresentado
um quadro melhor que aquele que decepcionou em
agosto, os indicadores do mercado de trabalho, ja em fraca
recuperacao, tiveram desempenho ruim no trimestre
encerrado em setembro, com uma taxa de desemprego
que deixou de cair e predominancia do emprego informal,
ainda que haja indicagbes, vindas do CAGED, de que o
emprego formal também se recupera. Os sinais que vém
do exterior, entretanto, continuam a ser
predominantemente negativos, exacerbando as incertezas
e langando nuvens sobre as expectativas de desempenho
da economia mundial no ano que vem.

As analises econOmicas e politicas neste ano foram
dominadas pela pauta da reforma da Previdéncia. Apesar
de alguns atrasos e dificuldades inerentes ao tramite de
uma reforma tdo impactante, o Senado Federal aprovou
seu texto-base em segundo turno no plendrio no final de
outubro, tendo sido promulgada ha poucos dias. A
despeito da diminui¢do da expectativa de economia total
com a reforma nos préximos dez anos, a realidade é que,
mesmo com as “desidrata¢des” que tém ocorrido desde
que a proposta foi enviada pelo Executivo ao Congresso, a
reforma aprovada representa economia compativel com
cenarios otimistas tracados no inicio do ano e maior que
aquelas propostas em tentativas anteriores. Enquanto isso,
segue no Senado a PEC paralela da Previdéncia, cuja

principal e mais importante matéria é a inclusdo de

‘:’CNse
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estados e municipios nas alteracGes propostas.

Durante o tramite da reforma da Previdéncia no
Congresso, ficou claro que ela, apenas, nao é suficiente
para destravar a economia. Tal percepgao se torna
evidente quando se observa que as proje¢des do mercado
financeiro para o crescimento este ano, que eram de 2,5%
no inicio do ano, cairam para menos de 1,0% ja em
meados de junho, mesmo com a reforma caminhando
relativamente bem nas mdos do Poder Legislativo. Ha
diversas razGes para isso e a ja citada lenta recuperacgao
do mercado de trabalho talvez seja, hoje, a maior barreira
para que a economia volte a crescer. Dadas a grande
restricdo fiscal do setor publico, a desaceleragdo da
economia mundial e a ainda elevada incerteza — que trava
os investimentos por parte dos empresarios — resta apenas
0 CONSUMO coMO Mmotor para uma recuperagao mais
robusta. E familias com pouca renda, causada pelo
desemprego ou com renda inconstante e irregular, como
ocorre em grande parte das ocupagGes informais,

consomem menos.

Ainda assim, ha sinais mais animadores para o final deste
ano, em que a economia estd sendo impulsionada pelo
aumento do crédito de origem privada, por juros mais
baixos, pela retomada do setor de construcdo civil e, ainda
que pontualmente, pela liberagdo de recursos do Fundo de
Garantia do Tempo de Servigo (FGTS), corroborando o
cendrio que temos tracado desde o inicio do ano neste
espaco, de otimismo moderado com a economia brasileira,

mesmo em um contexto global mais desafiador.
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O cenario global vem sofrendo deterioragao consideravel
desde o comego do segundo semestre. A desaceleragdo da
economia mundial esta consolidada nos indicadores de
atividade de diversos paises. Nos EUA, apds um longo
periodo de sinais mistos, os indicadores mais recentes
mostram que a disputa comercial entre o pais e a China e o
fim dos efeitos do impulso fiscal diminuiram o ritmo de
crescimento da maior economia do mundo da casa dos 3%
para algo um pouco abaixo de 2% no final deste ano. A
inversdo da curva de juros no pais, muito comentada nos
ultimos meses por ser um forte antecedente de recessao,
pode estar indicando, na verdade, que os juros basicos (de
curto prazo) estdao mal precificados. Como a inflagdo
permanece baixa, faz sentido conjecturar que os Fed-Funds
deveriam estar mais baixos, e é essa corre¢do que parece
nortear a politica monetdria norte-americana no atual ciclo
de cortes da taxa basica de juros. Dada essa posi¢do do
Federal Reserve e o préprio calendario politico (com

elei¢Bes presidenciais no ano que vem), as chances de que

ANO 2 | N213 | NOVEMBRO/2019

Enquanto isso, na China, os dados do PIB do terceiro
trimestre evidenciam a desaceleracdo da segunda maior
economia do mundo. O PIB do pais registrou avanco de 6%
na compara¢do com o mesmo periodo do ano passado,
atingindo o piso da meta do governo chinés para 2019.
Trata-se do ritmo mais fraco em quase trinta anos,
resultado principalmente dos impactos da guerra
comercial com os EUA sobre a producdo industrial do
gigante asiatico. No segundo trimestre, o crescimento
havia sido de 6,2%, pela mesma métrica.

Na Europa, onde a desaceleracdo é uma realidade ja
consolidada, o grande desafio é saber como os governos
estimulardo suas economias, dado o diminuto espago para
estimulos monetarios adicionais. A alternativa que vem
sendo aventada — ndo sem muita polémica e debate— é a
expansao fiscal financiada com emissdes monetdrias, como
se fosse um QE (afrouxamento quantitativo) em que, em

vez de comprar titulos, as autoridades ampliam o gasto

a atual desaceleracdo degenere para uma recessdo sao publico.
menores.
PROJECOES DE CRESCIMENTO DA ECONOMIA MUNDIAL PARA 2019
Proje¢6es compiladas nos relatérios World Economic Outlook - WEO
3,9% 3,9% 3,9%
3,7%
3,5%
0,
3,3% 3,2%
3,0%
Jan/18 Abr/18 Jul/18 Out/18 Jan/19 Abr/19 Jul/19 Out/19

Fonte: Fundo Monetario Internacional
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Como se vé, com a desaceleragdo nas duas maiores
economias do mundo, o Fundo Monetario Internacional
(além de diversas outras instituicGes multilaterais como a
OCDE e a Organizacdo Mundial do Trabalho) tem reduzido
sistematicamente suas projecdes de crescimento para este
ano. Essa reducdo nas projecdes de crescimento esta
também associada a elevada incerteza que paira sobre a
economia mundial, que reflete, em grande parte, tensdes
geopoliticas de dificil solu¢gdo, como a proépria guerra
comercial e tecnoldgica entre os EUA e a China, a saida do
Reino Unido da Unido Europeia (Brexit), os protestos em
Hong Kong, o recrudescimento das tensdes no Oriente

Médio e as turbuléncias politicas na América do Sul.

Como comentamos na Ultima edigdo desta publicagao,
nosso continente apresenta novos focos de instabilidade
que podem, como acontece frequentemente com paises
emergentes, respingar na economia brasileira e, portanto,
merecem atencdo. No ultimo més, esse quadro se
intensificou. Citamos o caso da Argentina, que passa por
uma crise econémica que custou, além de alguns pontos
na taxa de crescimento brasileira, a presidéncia de
Mauricio Macri, derrotado no final do més passado na
urnas pelo peronista Alberto Fernandez, que tem como
companheira de chapa a ex-presidente Cristina Kirchner.
Os primeiros sinais, porém, sdo mais positivos do que se
esperava na época das elei¢Ges primarias, quando a reagdo
dos mercados foi extremamente negativa. Em primeiro
lugar, a vitdria foi contundente, mas ndo forte o suficiente
para tornar Macri e a oposicao irrelevantes. Além disso,
diferentemente de outras transi¢cdes presidenciais no pais,
desta vez os dois rivais se declararam dispostos a trabalhar
juntos, e ja ha encontros programados entre eles para uma
transicdao mais tranquila antes da posse de Fernandez, em

dezembro. Ambos parecem cientes de que a situagdo

Confederagdo Nacional das Emprr’,a’.g
de Seguros Gerais, Previdéncia Privada e
Vida, Saide Suplementar e Capitalizacio
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econdmica da Argentina é critica.

A complicada situacdo politica em que se envolveu o Peru,
onde a Presidéncia e o Congresso se enfrentam, e aos
fortes protestos desencadeados pelo aumento no prego
dos combustiveis no Equador, somaram-se as ondas
violentas de protestos no Chile, pais visto por muitos
analistas como modelo econdmico na regido e a
instabilidade na Bolivia, onde, acusado de vencer elei¢des
fraudadas, Evo Morales renunciou a presidéncia da pais

depois de quase 14 anos no cargo.

De volta ao Brasil, a Pesquisa Industrial Mensal — Produgdo
Fisica (PIM-PF), apresentou crescimento de 0,3% em
setembro em relagdo a agosto na série livre de efeitos
sazonais, segunda variagdo positiva consecutiva do
indicador. Na comparagdo com setembro do ano passado,
houve alta de 1,1%. Por outro lado, a indUstria acumula
quedas de 1,4% no acumulado do ano e no acumulado de
12 meses. J4 a Pesquisa Mensal de Servigcos (PMS) de
setembro também trouxe dados positivos, refor¢cando a
percepcao de que o PIB do terceiro trimestre pode ser
melhor que o esperado. O setor de servigos cresceu 1,2%
em setembro em relagdo ao més de agosto na série com
ajuste sazonal, apresentando crescimento em quatro das
cinco atividades pesquisadas, com destaque para servigos
prestados as familias (0,8%) e outros servigos (0,5%) que
recuperaram parcialmente as perdas apresentadasem
agosto; a exce¢do foram os servicos de informacgdo e
comunicagdo que cairam (-1,0%). Em comparagdo com
setembro de 2018, sem o ajuste sazonal, o crescimento é
de 1,4%.
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Enquanto isso, a inflagdo permanece baixa. Apds um
resultado negativo para o més de setembro (-0,04%), o
IPCA, indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo,
apresentou variagdo positiva de 0,10% em outubro. No
acumulado do ano, o indice fica em 2,60% e, no
acumulado dos ultimos 12 meses, em 2,54%, resultado
abaixo do piso da meta de inflagdo estipulado pelo CMN,
que é de 2,75%. Dos grupos pesquisados, trés
apresentaram deflagdo: Habitagdo, Comunicacdo e Artigos
de Residéncia. As principais altas foram: Vestuario, Saude e
Cuidados Pessoais e Transportes. A consolidagdao de um
cenario de inflacdo abaixo da meta (apesar da recente
desvalorizagdo do real), a alta capacidade ociosa da
economia, as expectativas inflacionarias abaixo da meta e
o desfecho da reforma da Previdéncia no Congresso
permitem que a autoridade monetdria continue a reduzir a
taxa Selic, como foi sinalizado na ata da ultima reunido do
Copom, pavimentando o caminho para que os juros

basicos cheguem a 4,5% no final do ano.

Continuamos a acreditar que o Brasil, se conseguir
caminhar em uma agenda consistente de reformas e

praticas amigaveis ao mercado — como sinalizam medidas

ANO2 | N213 | NOVEMBRO/2019

bem recebidas como o envio pelo governo de trés PECs
tratando de politica fiscal ao Congresso, sinalizando
seriedade na consolidagdo fiscal — pode se tornar
relativamente atrativo, impulsionando a recuperacgao da
economia no final deste ano e ganhando mais tragao no
ano que vem, como, alias, indicam as projecGes que

analisaremos na préxima segao.

Mantemos, assim, nosso cenario basico: a despeito das
turbuléncias de curto prazo e dos grandes desafios, a
maior liquidez global causada pela reducdo generalizada
dos juros ao redor do mundo (associada ao fundamental
controle das contas publicas nacionais) pode representar
uma janela de oportunidade para que o Pais experimente,
pela primeira vez em sua histéria econémica, taxas de
inflacdo e de juros reais estruturalmente mais baixas,
estimulando o crescimento da economia de maneira
sustentada. Os dados mais recentes e antecedentes

parecem corroborar essa visdo.
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Acompanhamento das Expectativas Econdmicas

(data de corte: 11/11/2019)

O principal movimento contido nas proje¢des dos analistas
consultados no relatdrio Focus, do Banco Central, refere-se
a expectativa de crescimento da economia, que se alterou
positivamente no Ultimo més, indicando que a onda de
revisdes pessimistas que marcou a economia brasileira em
2019 chegou a um fim: para este ano, a projecdao mediana
cresceu de 0,87% para 0,92%. Para o ano que vem, foi
elevada de 2,00% para 2,08%.

Ao mesmo tempo, a proje¢do para a inflagdo medida pelo
IPCA este ano, depois de vdrias semanas caindo,
apresentou leve aumento, passando de 3,28% para 3,31%.
Para 2020, por outro lado, as redugdes continuaram, nas

ultimas quatro semanas passou de

3,73% para 3,20%. Ambas as projecGes estdo abaixo do
centro da meta de inflagdo estabelecida pelo CMN
(Conselho Monetario Nacional), de 4,25% e 4,00%,

respectivamente.

J4 as projegdes para a taxa de cambio seguem o
comportamento que costumamos destacar em nossas
analises — de se ajustarem mais lentamente que a projecao
para outras varidveis. Para o final deste ano, a projecdo de
que a cotacdo R$/USS esteja em 4,00 foi mantida. Para o
final do ano que vem, entretanto, o ajuste na dire¢do de
um cdmbio mais depreciado continuou, indo de R$/USS
3,95 para os mesmos RS/USS 4,00 da projecdo para este

ano.

Reagindo as mensagens contidas no comunicado e nas
projecdes divulgadas logo apds a ultima decisdo de juros e
na ata da reunido do Comité de Politica Monetaria do
Banco Central, a mediana da projec¢do para a Selic ao final
deste ano foi reduzida de 4,75% para 4,50% no ultimo més,
indicando que os agentes esperam mais uma redugdo de
50 pontos-base na taxa basica de juros na ultima reunido
do ano, em dezembro. Para o ano que vem, a projecao
para a taxa basica de juros caiu também de 4,75% para
4,50% no mesmo periodo, reforcando a percepgao de que
o mercado ndo espera que o Banco Central va elevar os

juros em 2020.

Esse cenario de projecGes de crescimento em alta, com
expectativas de inflagdo e juros cada vez mais baixos é
coerente com um cenario em que a economia ainda
precisa crescer consideravelmente antes que se feche o
chamado “hiato” do produto, ou seja, que se anule a
diferenca entre o PIB efetivo o PIB potencial, aquele acima
do qual desequilibrios macroeconémicos — como aumento
indesejado da inflagdo — comegam a se manifestar com

intensidade.

Sera importante observar, nas proximas semanas, 0s
efeitos de acontecimentos politicos recentes internos e
externos sobre as expectativas do mercado financeiro. O
“repique” que o ddlar sofreu nesta semana é uma

demonstragao disso.
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Indicadores econémicos - realizado e proje¢ao 2019

Valores projetados para 2019

Variavel

PIB

Producdo Industrial
(quantum)

PIB IndUstria

PIB de Servigos

PIB Agropecuario
IPCA

IGP-M

SELIC

Cambio

Divida Liquida do
Setor Publico (% do
PIB)
Conta-Corrente (em
USS bi)

Balanga Comercial
(em USS bi)
Investimento Direto
no Pais (em USS bi)

Pregos
Administrados

Realizado

no ano*

0,74%
-1,35%

-0,40%
1,17%
0,13%
2,60%
4,81%
5,38%

4,00

55,34%

-33,80

28,81

47,52

4,17%

Realizado
12 meses

0,96%

-1,34%

-0,12%
1,17%
1,06%
2,54%
3,17%
5,38%

4,00

55,34%

-37,18

43,71

70,38

2,21%

Atual

08/11/19

0,92%
-0,70%

0,22%
1,21%
0,74%
3,31%
5,50%
4,50%
4,00

56,00%

-34,70

47,00

80,00

4,70%

Anterior

01/11/19

0,92%
-0,73%

0,30%
1,21%
0,74%
3,29%
5,53%
4,50%
4,00

56,20%

-34,40

47,50

80,00

4,69%

4

semanas

11/10/19

0,87%
-0,65%

0,29%
1,21%
0,79%
3,28%
5,21%
4,75%
4,00

56,05%

-27,50

50,43

81,85

4,30%

13

semanas

09/08/19

0,81%
0,19%

0,51%
1,32%
0,90%
3,76%
6,61%
5,00%
3,75

56,10%

-22,00

52,00

85,00

4,92%

Inicio
do ano

04/01/19
2,53%

3,04%

2,80%
2,20%
2,57%
4,01%
4,30%
7,00%
3,80

56,70%

-26,00
52,00
79,50

4,79%

Indicadores econémicos - realizado e proje¢ao 2020

Variavel

PIB

Produgdo Industrial
(quantum)

PIB IndUstria

PIB de Servigos

PIB Agropecuario
IPCA

IGP-M

SELIC

Cambio

Divida Liquida do
Setor Publico (% do
PIB)
Conta-Corrente (em
USS bi)

Balanga Comercial
(em USS bi)
Investimento Direto
no Pais (em USS bi)

Pregos
Administrados

Realizado

no ano*

0,74%
-1,35%
-0,40%
1,17%
0,13%
2,60%
4,81%
5,38%
4,00

55,34%

-33,80

28,81

47,52

4,17%

Realizado
12 meses

0,96%
-1,34%
-0,12%
1,17%
1,06%
2,54%
3,17%
5,38%
4,00

55,34%

-37,18

43,71

70,38

2,21%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 11/11/2019
Notas: 1- dados até outubro/19 ; 2- dados até setembro/19; 3- dados até agosto/19; 4- dados até junho/19
*Vide nota de referéncia de periodo.

Atual

2,08%
2,16%
2,23%
2,10%
3,00%
3,60%
4,07%
4,50%
4,00

58,30%

-37,75

42,95

80,00

4,10%

08/11/19

Anterior

01/11/19

2,00%
2,06%

2,19%
2,10%
3,00%
3,60%
4,07%
4,50%
4,00

58,15%

-38,00

43,00

80,00

4,10%

4

semanas

11/10/19

2,00%
2,29%
2,18%
2,10%
2,70%
3,73%
4,02%
4,75%
BI55

58,40%

-33,00
47,00
83,20

4,10%

13

semanas

09/08/19

2,10%
2,75%
2,70%
2,20%
2,70%
3,90%
4,09%
5,50%
3,80

58,63%

-32,50

47,60

85,28

4,40%

Valores projetados para 2020

Inicio
do ano

04/01/19
2,50%

3,00%
3,08%
2,55%
3,00%
4,00%
4,00%
8,00%
3,30

58,65%
-38,00
47,25
84,44

4,00%
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Desempenho do Mercado Segurador

O setor segurador (sem Saude Suplementar) registrou, em
setembro, um volume de RS 21,9 bilhdes em prémio direto
de seguro, contribuicGes de previdéncia e faturamento de
capitalizagdo, montante 17,4% superior ao do ano anterior.
Quando se exclui da conta os prémios do seguro DPVAT?,
que sofreu redugdo tarifaria em observancia a regulagdo, o
crescimento sobe para 18,6%. Em relagdo ao acumulado no
ano, o montante arrecadado foi de RS 196,6 bilhdes (sem
Saude e sem DPVAT), representando um crescimento de
12,3% em relagdo ao mesmo periodo de 2018. Esse é o
melhor resultado para o setor desde 2015, quando a taxa
de crescimento nos nove primeiros meses do ano era de
12,7% em relagdo a 2014.

De uma forma geral, os segmentos tém mostrado um
melhor desempenho em relacdo aos anos anteriores,
guando comparamos os valores de arrecadagao
acumulada até o més de setembro, conforme citado no
editorial desta Conjuntura. O segmento que tem mostrado
uma recuperacao forte é o dos Planos de Acumulagdo em
Cobertura de Pessoas, que saiu de uma taxa negativa de
8,7% na comparagdo entre o acumulado até setembro de
2018 e de 2017 para um crescimento de 16,8% entre 2019
e 2018. Na sequéncia, Capitalizagdo, que saltou de um
crescimento de 2,6% no acumulado em 2018 comparado
com 2017 para 12,1% na comparacgao entre 2019 e 2018.
Ja 0 segmento de Danos e Responsabilidades (sem DPVAT)
tem apresentado uma desaceleragdo, saindo de 8,7% entre
2018 e 2017 para 5,3% na comparagao entre 2019 e 2018 .
Esse cenario mostra uma mudanga no comportamento da
demanda do setor segurador brasileiro, onde “pensar em
seguros” estava muito mais relacionado a protegdo de
bens tangiveis e, hoje, o cendrio evidencia tendéncia de
procura por protecdo de longo prazo.

Com a recente divulgagdo dos dados de Saude
Suplementar para o 22 trimestre de 2019, é possivel
montar um panorama completo do setor para o 12
semestre do ano. Com um total de RS 230,9 bilhdes em
arrecadacdo nos seis primeiros meses de 2019 (RS 229,6
bilhGes, desconsiderando-se os prémios do DPVAT), o setor
segurador apresentou um crescimento de 7,1% em relagdo
ao mesmo periodo do ano anterior (7,9%, sem DPVAT).
Esse resultado é 2,2 p.p. superior ao daquele observado
em 2018 e o melhor desde 2016, quando o crescimento foi
de 8,8% em relagdo a 2015.

Ao analisar as taxas anualizadas, ou seja, comparando-se o
montante acumulado em 4 trimestres no ano com o
mesmo periodo do ano anterior, explicita-se a tendéncia
evolutiva do setor e dos seus segmentos. O grafico da
pagina seguinte, com dados até o 22 trimestre de 2019,
ratifica o viés ascendente dos segmentos de Coberturas de
Pessoas e Capitalizagdo e evidencia uma leve estagnacdo
dos seguros de Danos e Responsabilidade e da Saude
Suplementar.

Na analise por segmentos, os seguros de Danos e
Responsabilidades arrecadaram RS 5,8 bilhdes em
setembro, representando um crescimento de 3,9%, em
comparagao com o mesmo més de 2018. O desempenho
do produto automadvel, que vem se deteriorando ao longo
do ano, apresentou uma melhora marginal em setembro.
Em agosto, a variacdo da arrecadagdo contra o mesmo més
do ano passado havia sido de -4,0%. No entanto, em
setembro, a mesma taxa foi de 6,2%. Com isso, o
acumulado do ano voltou a um terreno levemente positivo
(0,2%). Como ja destacado em edigdes anteriores desta
Conjuntura, o produto Auto Popular continua se
destacando, com uma taxa de crescimento de 52,6% em
setembro, em comparagdo com o mesmo més do ano
anterior.

1 Segundo a Resolugdo CNSP n2 371/2018, o seguro DPVAT teve redugdes entre 56% e 79% no prémio tarifario para o
exercicio de 2019 em todas as categorias (com excegdo a categoria “motocicletas, motonetas, ciclomotores e similares”).
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EVOLUGCAO DO SETOR SEGURADOR

(Var. % - 12 meses moveis)
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Danos e Responsabilidades (s/ DPVAT)
Capitalizagdo

Fonte: Susep e ANS

Seguindo a analise do segmento Danos e
Responsabilidades, o grupo Patrimonial arrecadou, em
setembro, RS 1,1 bilhdo em prémios diretos, com um
crescimento de 13,5% em relagdo ao mesmo més do ano
anterior — destacam-se dentro desse grupo os Riscos de
Engenharia que cresceram 58,8%. Ja o grupo Crédito e
Garantia apresentou um comportamento atipico, com uma
queda de 66,7% na arrecadagdo do més de setembro,
devido a cancelamentos pontuais de apdlices, totalizando
uma arrecadacdo de RS 125,0 milhdes. No entanto, devido
ao historico positivo desses produtos ao longo de 2019, no
acumulado até setembro, esse grupo cresceu 8,2% em
relacdo ao mesmo periodo de 2018, totalizando RS 3,4
bilhGes em prémios diretos.

O Garantia Estendida avangou 15,7% no més em relagdo a
2018, com um total de prémio direto de RS 276,2 milhdes.
Com a aproximacdo do final de ano, em que ha um
aumento de renda em razdo do 132 salario, a perspectiva
para o segmento continua a ser positiva, pois a populacdao
brasileira tende a comprar mais bens duraveis,
aumentando também a demanda pela protecao oferecida

Cob. Pessoas - Planos de Risco

—— Salide Suplementar

Cob. Pessoas - Planos de Acumulagdo

@ Sctor Segurador (s/ DPVAT)

por esse seguro. No ano, o produto acumula um
crescimento de 7,4% em relagdo ao mesmo periodo do
ano anterior e ja pagou RS 269,6 milhdes em sinistros —
montante 8,6% superior ao observado no mesmo periodo
de 2018.

Entretanto, para os analistas econ6micos, ainda ha uma
movimento de cautela em relagdo ao comércio. Os
Indicadores de Confianga, divulgados pelo IBRE-FGV
(Instituto Brasileiro de Economia da Fundacdo Getulio
Vargas), sdo bons termdmetros de tendéncia relacionada
ao consumo por parte da populagdo. Esses indicadores
buscam captar os sentimentos do publico-alvo em relagdo
a economia, sinalizando expectativas positivas ou
negativas, conforme a percepgdo da situagdo econémica
no Pais. O consumidor apresenta uma tendéncia a
consumir mais quando esta “satisfeito”. J4 em relagdo ao
empresario, o indice traduz a sua propensdo a investir
mais dado o aumento da demanda pelo consumidor. O
ideal é que esse tipo de indice se mantenha acima dos 100
pontos. De acordo com os ultimos dados divulgados pelo
Instituto, percebe-se uma trajetdria positiva nos dois
indices, porém, com uma recuperacgao discreta.
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CONFIANCA EMPRESARIAL E DO CONSUMIDOR
(com ajuste sazonal)
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Fonte: IBRE-FGV

0 indice de Confianca dos Consumidores (ICC) fechou o
més de setembro com 89,7 pontos e o indice de Confianca
Empresarial (ICE) alcangou 94,1 pontos, abaixo da linha de
100 pontos (grafico acima). Os discretos aumentos
refletem, de um lado, as perspectivas positivas para o
aumento do consumo devido a iniciativas do governo
federal, como a liberagdo dos recursos do FGTS, mas, em
contraponto, ainda ha um reflexo negativo da lenta

recuperac¢do do mercado de trabalho.

Ainda em Danos e Responsabilidades, o grupo de
Responsabilidade Civil apresentou crescimento de 13,2%
em setembro, comparado com o mesmo més do ano
anterior, e vale destacar o crescimento de 55,9% no
seguro Responsabilidade Civil D&O. O seguro Rural ainda
colhe os frutos do Plano Safra 2019/2020 e cresceu 19,6%
em setembro, em comparag¢do com o ano anterior. O
grupo Maritimos e Aeronduticos apresentou uma leve
queda, com um decréscimo de 0,4% no més, em relagdo
a0 ano anterior, mas no acumulado até setembro sustenta

um crescimento robusto de 25,6% (RS 681,0 milhdes).

Em Coberturas de Pessoas — Planos de Risco, na
segregacao por tipo de comercializagao, os produtos
coletivos registraram um crescimento, na comparagdo de
setembro deste ano em relagdo ao mesmo més do ano

2 Recursos livres.

CNseg
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anterior, de 12,1%, e os produtos individuais tém mantido
crescimento proximo dos 30% desde abril de 2019. O
referido grupo de planos fechou os trés primeiros
trimestres do ano com variagao de 15,7% em relagao ao
mesmo periodo de 2018, indicando um ritmo de
crescimento maior em relagdo ao observado nos nove
primeiros meses do ano passado (9,5%).

Na segregacado por tipo de cobertura, em setembro, o
seguro de Vida (o mais expressivo da carteira de Planos de
Risco) registrou crescimento de 19,9% em relagdo a
setembro de 2018. O segundo produto de maior
densidade, o Prestamista, teve variagdo equivalente no
més: 19,3%, impulsionado pelo aumento de 24,1% das
concessdes de crédito? pessoa fisica e juridica no mesmo
periodo, conforme dados do Banco Central.

Os Planos de Acumulagdo em Coberturas de Pessoas,
depois de um inicio de ano com quedas consecutivas,
acumula uma arrecadacdo de RS 89,2 bilhdes até
setembro, representando um crescimento de 16,9% em
relacdo ao mesmo periodo de 2018. A Familia VGBL,
grande responsavel pelos resultados supracitados, vem
apresentando taxas robustas de crescimento desde maio
de 2019. Em setembro, o conjunto de produtos
apresentou crescimento 35,0% superior ao mesmo més do
ano anterior, fazendo com que o seu avango em 2019,
considerando os nove primeiros meses do ano, fosse de
18,0% em relagdo ao mesmo periodo de 2018,
acumulando um montante de RS 82,7 bilhdes em

arrecadacao.

Pela dtica dos pagamentos, é possivel observar que o total
de resgates em VGBL vem crescendo a taxas inferiores as
da arrecadacgdo - também desde maio de 2019, avangando
apenas 1,6% na comparagdo entre setembro de 2019 e de
2018. Analisando as taxas anualizadas, ou seja, na
comparacdo em 12 meses moéveis, fica clara a tendéncia
de queda nos montantes pagos em resgates, evidenciando
a intengdo do segurado em manter o seu fundo
previdenciario dentro de um plano da Familia VGBL e
retomando comportamento observado em meados de
2015.
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RESGATES - FAMILIA VGBL
(Var. % - 12 meses moveis)
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Fonte: Susep

As Despesas de Comercializagdo dos produtos da Familia
VGBL apresentaram fraco crescimento de 1,6% na
comparagao entre setembro de 2019 e de 2018. Tal
resultado ndo pode ser encarado como um resultado
negativo para esse grupo uma vez que a relagdo entre
essas despesas e a arrecadacgdo é praticamente inversa.
O grafico abaixo, com as taxas anualizadas das duas

variaveis, explicita a referida relacdo.

ARRECADACAO E DESPESAS DE
COMERCIALIZACAO - FAMILIA VGBL

(Var. % - 12 meses méveis)
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3 Resolugdo Normativa 430 de 07 de dezembro de 2017.
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0O segmento de Capitalizacdo apresentou, em setembro
de 2019, um crescimento 18,1% em relagdo ao mesmo
més do ano anterior, mantendo positivas todas as taxas
mensais interanuais observadas em 2019 - com minima
anual de 2,6%, observada entre agosto de 2019 e 2018.
Até setembro de 2019, o segmento faturou RS 17,4
bilhdes, avangcando 12,1% em relagdo ao mesmo periodo
de 2018.

Os resgates e sorteios em Capitalizacdo, no acumulado em
2019, somaram RS 14,2 bilhdes, com crescimento
observado de 3,5% em relagdo ao mesmo periodo do ano
anterior. O segmento pagou, em 2019, em média, RS 4,3
milhGes por dia Gtil em prémios de sorteios, montante
1,5% superior ao pago no mesmo periodo do ano passado.
Com isso, no ano, a captacdo liquida do segmento, ou seja,
volume arrecadado subtraido dos pagamentos com
sorteios e resgates, foi 74,7% maior que o montante
observado no mesmo periodo de 2018.

Conforme mencionado, a ANS divulgou, no ultimo més, os
dados contabeis referentes ao 22 trimestre de 2019 para o
segmento de Saude Suplementar. O segmento apresentou
crescimento na arrecadacao (contraprestacgdes liquidas) de
4,7%, na comparagao entre os 29s trimestres de 2019 e de
2018, representando um montante de RS 52,7 bilhdes. A
referida taxa é a segunda mais baixa da série histdrica. Esse
fato ndo se altera em termos de poder de compra
constante (ajustado pelo IPCA), com a variagdo real sendo
de 2,0%, também a segunda mais baixa da série historica.
Dois fatores relacionados a alteragdes normativas
promovidas pela ANS, podem ajudar a explicar este
cenario: i) alteragdo da apropria¢do das operagGes de
corresponsabilidade que eram realizadas na conta de
eventos indenizdveis e passaram a ser feitas na conta de
contraprestagdes3; e ii) mudangas na metodologia de
reajuste dos planos individuais e familiares, promovidas
pela ANS para 2019, que autorizou um reajuste de 7,35%
para o periodo de 2019/2020 — menor taxa desde 2010.
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Analisando os dados segregados em médico-hospitalar e
odontoldgico, o resultado é diferente. Ainda na
comparagdo entre os 29 trimestres de 2019 e de 2018, a
modalidade odontolégico apresentou crescimento de
10,7%, com uma arrecadacdo de RS 1,3 bilhdo, e a
modalidade médico-hospitalar 4,5%, com RS 51,4 bilhdes.

No 12 semestre de 2019, o segmento como um todo
acumula RS 104,2 bilhdes em arrecadacdo, montante 7,5%
superior daquele observado no ano anterior.
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Resumo Estatistico
Setor Segurador (data de corte: 30/10/19)
ARRECADACAO
RS bilhdes
_ 27 A ( ) - 54
]
3 52 §
A 25 - L 5
K )
5 - 50 §
S 22 - 5
- - 48 g
& 20 - L 46 2
S a
@
v 17 — —— — — — — — — — . 44
=D E R 2 2 ©® P P 2 0 0 0 D0 022222 D
_'L I> 1 1 1 L L .I_ 1 _' 1 ‘.I_, _'L I> 1 1 1 Ih ‘I_ .I_ 1 _l 1 ..L
s 2858 g8 52283888848 ¢E852¢5¢H
==@== Setor Segurador (s Saude) Saude Suplementar
SINISTROS, INDENIZACf)ES, SORTEIOS, RESGATES E BENEFiCIOS
(RS bilhdes)
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==@==Setor Segurador (s Saude) Saude Suplementar
VARIACAO NOMINAL DA ARRECADACAO
10.0% - 12 meses moveis — Setor Segurador (sem DPVAT e Saude Suplementar)
' 8,9%
8,0%

6,0%

4,0%

2,0%

0,0%

até mai-19/ até mai-18 até jun-19 / até jun-18

até jul-19/ atéjul-18

até ago-19/ até ago-18 até set-19 / até set-18

Notas: 1) Os dados da ANS foram alocados no ultimo més de cada trimestre, pois sua publicacdo é feita a cada trés meses. Os dados provenientes da SUSEP sdo
de periodicidade mensal. 2) Em Saude Suplementar, por questdes metodoldgicas, os valores apresentados podem diferir dos informados pela ANS e FenaSaude.

Fonte: DIOPS (ANS); Sala de Situagdo (ANS); SES (SUSEP); SGS (BCB)
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Setor Segurador
(sem Saltde Suplementar)

1 Danos e Responsabilidades (s DPVAT)
11 Automével

111 Acidentes Pessoais de Passageiros
112 Casco

113 Responsabilidade Civil Facultativa
114 Outros

13 Patrimonial

131 Massificados

1311 Compreensivo Residencial
13.12 Compreensivo Condominial
1313 Compreensivo Empresarial
13.14 Outros

132 Grandes Riscos

133 Risco de Engenharia

14 Habitacional

15 Transportes

151 Embarcador Nacional

15.2 Embarcador Internacional
153 Transportador

16 Crédito e Garantia

17 Garantia Estendida

18 Responsabilidade Civil

181 Responsabilidade Civil D&0O
18.2 Outros

19 Rural

110 Maritimos e Aeronauticos

1101 Maritimos

1102 Aeronauticos

in Outros

2 Coberturas de Pessoas

2.1 Planos de Risco

211 Vida

212 Prestamista

2.13 Viagem

214 Outros

2.2 Planos de Acumulagdo

221 Familia VGBL

222 Familia PGBL

2.3 Planos Tradicionais

3 Capitalizagdo

=1+2+3  Setor Segurador (s DPVAT)
4 DPVAT

=1+2+3+4 Setor Segurador

Arrecadagao

(em milh&es RS)

Até setembro

52.201,87
26.665,51
441,10
18.454,98
5.862,17
1.907,26
8.817,85
6.619,10
2.234,44
335,58
1.775,99
2.273,09
1.955,12
243,63
2.994,85
2.268,80
678,26
372,84
1.217,71
3.145,49
2.240,43
1.270,67
286,95
983,72
3.458,32
542,62
250,76
291,85
797,33
107.337,86
27.882,13
10.948,12
8.341,40
376,26
8.216,35
76.313,78
70.068,71
6.245,07
3.141,94
15.558,37
175.098,10
3.968,39

179.066,49

54.957,99
26.719,26
464,53
18.011,71
5.831,95
2.411,07
9.951,72
7.359,99
2.361,82
344,37
1.919,56
2.734,24
2.204,90
386,83
3.109,27
2.448,40
711,14
400,20
1.337,05
3.404,84
2.407,21
1.481,67
366,18
1.115,49
3.947,78
681,77
292,41
389,36
806,06
124.186,19
32.246,84
13.067,88
10.327,19
446,58
8.405,20
89.244,38
82.670,34
6.574,04
2.694,97
17.439,56
196.583,74
1.825,44

198.409,18

5,28%
0,20%
5,31%
2,40%
0,52%
26,42%
12,86%
11,19%
5,70%
2,62%
8,08%
20,29%
12,78%
58,78%
3,82%
7,92%
4,85%
7,34%
9,80%
8,25%
7,44%
16,61%
27,61%
13,40%
14,15%
25,65%
16,61%
33,41%
1,09%
15,70%
15,65%
19,36%
23,81%
18,69%
2,30%
16,94%
17,98%
5,27%
-14,23%
12,09%
12,27%
-54,00%

10,80%

setem

5.610,08
2.759,60
46,71
1.923,29
595,95
193,64
931,26
742,31
235,68
35,27
199,40
271,96
161,74
27,22
322,83
262,89
68,47
48,30
146,11
375,60
238,72
145,87
34,67
111,20
429,77
81,10
17,28
63,82
62,44
11.135,82
3.076,85
1.193,74
947,65
41,31
894,14
7.695,28
7.017,94
677,34
363,70
1.639,85
18.385,75
285,70

18.671,45
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Variagdo %

5.831,61
2.930,84
50,38
1.945,72
638,53
296,22
1.057,18
880,68
268,48
38,37
206,05
367,78
133,27
43,24
351,67
269,12
65,30
51,28
152,54
124,99
276,15
165,11
54,06
111,05
513,87
80,80
15,53
65,27
61,87
14.035,99
3.573,76
1.516,89
1.158,38
44,14
854,36
10.181,79
9.475,27
706,52
280,44
1.937,43
21.805,03
124,24

21.929,28

Nota: Valores referentes ao ramo dotal misto foram incluidos na parte de planos de risco, embora apresente caracteristicas mistas

de risco e acumulagdo. | Fonte: SES (SUSEP)

Variagdo %

3,95%
6,21%
7,85%
1,17%
7,14%
52,97%
13,52%
18,64%
13,92%
8,80%
3,33%
35,24%
-17,60%
58,84%
8,93%
2,37%
-4,63%
6,16%
4,40%
-66,72%
15,68%
13,19%
55,93%
0,14%
19,57%
0,38%
-10,14%
2,26%
0,91%
26,04%
16,15%
27,07%
22,24%
6,84%
-4,45%
32,31%
35,01%
4,31%
22,89%
18,15%
18,60%
56,51%

17,45%
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7% 7
6%
5% 1
4% 1
3%
2%
1% 1
0% -

B Penetracdo da Arrecadacgdo no PIB - Setor Segurador (s Satde)

250,00

200,00

150,00

RS bilhdes

100,00

50,00

Exclusivamente Odontoldgica

57%

2,2%

2014

6,1%

2,4%

2015

PENETRAGCAO DA ARRECADAGAO NO PIB

6,4% 6,5%
2,6% 2,8%
2016 2017
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6,5%

2,9%

2018

Penetracdo da Arrecadacdo no PIB - Saude Suplementar

DANOS E RESPONSABILIDADES (SEM DPVAT) + DPVAT + PLANOS DE RISCO +
PLANOS DE ACUMULAGAO + CAPITALIZAGCAO

(Distribuicdo da diferenga na arrecadacdo entre periodos, por segmento)

198,41
179,07 1,88
276 154 0 —
89,86
76,93
52,20 54,96
30,41 34,32
I
2018-09 Danos e DPVAT Planos de Risco Planos de Capitalizagao 2019-09
Respons. (s Acumulagdo
DPVAT)
BENEFICIARIOS EM PLANOS DE SAUDE
(em milhdes de usudarios)
255 47.24 - 473
47,22 47,21 24,96
250 - 47,19 47,21 sasq 2XTT 4 .
24,37 24,46 24,40 “™ 25,141 472 2
245 4713 24,36 47,11 3
b=
24,0 47,1 8
(%}
@
> 2377 L 47,0 'ﬁ
23,0 23,46 23,51 0 3
23,13
225 42293 T T T T T T T T T T T T T T 46,9
[ee] (o] [ee] (o] o] [ee] e} (o] [o¢] [e)] [e)] [e)] )] [e)] [e)] )] [e))
i i i i i ~ i i i i i — i i — i —
T 3 ¥ T S SF O OS S T S OSTOTSTORZRT YT OT OGS
T £ 2 2 ® & 3 2 % = & g § E 2 2> ¥

=== Assisténcia médica

e=g== Exclusivamente Odontoldgica

Nota: Em Saude Suplementar, por questdes metodoldgicas, os valores apresentados podem diferir dos informados pela ANS e FenaSaude.
Fontes: DIOPS (ANS); Sala de Situagdo (ANS); SES (SUSEP); SGS (BCB)
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9,0%
8,0%
7,0%
6,0%
5,0%
4,0%
3,0%
2,0%
1,0%
0,0%

13%
13%
12%
12%
11%
11%
10%

CNseg

”on‘cdc .t;.)o Nacional da  Empresas
rivada e

ANO2 | N213 | NOVEMBRO/2019

VARIACAO NOMINAL DA ARRECADACAO
12 MESES MOVEIS

Danos e Responsabilidades(sem DPVAT) Cobertura de Pessoas

12%
10,6%

6,7% 10% -
6,5%
5,8% < co 8% 7,6%
6% 5,0%
4% A
2% A 1,3%
0% '_- T - T T T
T T 2% - -174%

até mai-19/ atéjun-19/ atéjul-19/ até ago-19/ até set-19/ até mai-19 /até jun-19 / até jul-19/ até ago-19 / até set-19 /

até mai-18  atéjun-18  atéjul-18 até ago-18 até set-18 até mai-18 até jun-18 até jul-18 até ago-18 até set-18
Cobertura de Pessoas — Planos de Risco Cobertura de Pessoas — Planos de Acumulagdo
12,6% 12% 1 9,9%
12,3% ' 10% -
12,2% ' 8% -
5,9%
6% A L
4% A 2,5%

0,
11,5% 5o ] ]

11,0% 0% T T T T T
o L]
-4% -2,2%

9% 1
8% A
7%
6% A

5% A
4%
3%
2% 1
1% -

0%

-6% T o
T T T T 1 -8% - _5’66
até mai-19/ até jun-19/ atéjul-19/ até ago-19/ até set-19/ até mai-19/ atéjun-19/ atéjul-19/ até ago-19/ até set-19/
até mai-18 atéjun-18  atéjul-18  até ago-18 até set-18 até mai-18 atéjun-18  atéjul-18 até ago-18 até set-18
Capitalizagao Saude Suplementar
[») -
8,2% 2% 104% 10,6% 10,6%
! 9,8% :
10% - 8,4%
[¢) 470
5,8% 6.1% 8%
4,2% 6%
0,
2,9% 4% -
2%
T T T T 1 0% = T T T
até mai-19/ atéjun-19/ atéjul-19/ até ago-19/ até set-19/ até 2tri-18 / até 3tri-18 / até 4tri-18 / até 1tri-19/ até 2tri-19/
até mai-18 até jun-18  atéjul-18 até ago-18 até set-18 até 2tri-17  até 3tri-17  até 4tri-17  até 1tri-18  até 2tri-18

Nota: Em Saude Suplementar, por questdes metodoldgicas, os valores apresentados podem diferir dos informados pela ANS e FenaSaude.

Fontes: DIOPS (ANS); SES (SUSEP)
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omicos (data de corte: 30/10/19)

Indicadores Econ

PIB PELA OTICA DA PRODUCAO

PIB TOTAL
(T/T-4,em %)

(T/T-4,em %)

vl

€0 906L0¢
1o
L'l- €06L0¢

s0- 218L0¢

80 608L0¢

Agropecuéria

80 908L0¢

2 Inddstria

0'e-
4 €08L0¢

%4 cLLLoe

B Servicos

€0- 60L10¢

2'290.L0¢

=)

20 1

15
10
5 -
0 -
5

2,2

1,0

90610¢

€06L0¢

0,5

2l8Loe

1,1

608L0¢

1,3

908L0¢

0,9

€08L0¢

1,2

[4YANS

TAXA DE JUROS - SELIC EFETIVA

60.10¢

1.4

90.10¢

0,6

2
2
1
1
0 -

- RS/USS

(taxa de fim de periodo)

TAXA DE CAMBIO

(em % a.a.)

12 7

10 A

8_

6

4 -

2 -

DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO

INFLAGCAO - IPCA E IGP-M

(como % do PIB ac. em 12 meses)

(variagdo % ac. em 12 meses)

8'vS
8'ss
?'ss
9'vS
v'vS
S'vS
SvS
SvS
TS
S‘es
L'€S
S‘es
v'1S
€78
S8
18
8'TS
¥'Ts
0'zs
8'1S
9'1S
018
L0S
605
z'os
8’6V

S8y

61-0be
6L-nf

6L-unl
6L-lew
6L-1qe
6l -lew
61-134

61-uef
8l-zop
gL -Aou
31-1no
81-19s

g|-obe
gL-nl

gL-unf
gL-lew
gL-1qe
gl -lew
8L-N3}

g|-uef
LL-Z3p
N_\|>OC
/1-1n0
LL-¥S

/ |-obe
L1-nl

L1-unf

-2%

4% -

6L-1s

61-0be
6L-Inf

gL-unf
6L-1ew
6L-1qe
6lL-Jew
61-13}

6L-uel
g1-zop
gl -Aou
g1-1no
81-19s

g|-obe
gL-nf

gL-unf
gL-lew
8L-iqe
gl -Jlew
8L-13}

gl-uef
L1-Z9p
/L -Aou
LL-no
JAREN

/L-obe
LiAnf

L1-unf

IPCA === |GP-M

SALDO EM TRANSACOES CORRENTES

SALDO DA BALANGCA COMERCIAL

(em USS bilhdes, ac. em 12 meses)

(em USS bilhdes, ac. em 12 meses)

6L-0be
6L-Inl

6L-unf
6L-lew
6L-1qe
6l -1ew
61-A3}

61-uef
81-zop
w_\|>OC
gL-1no
81-19s

g|-obe
gL-Inf

gL-unf
gl-lew
gL-Iqe
w_\ -Jewl
8L-A3}

gL-uel
L1-Z3p
h_\|>OC
/1-1no
/1-185

/|-obe
LL-nf

L1-unfl
LL-lew

6'ce
gre 6L-NM

6L-0be

gL-unf
6l-tew
6L-10e
6l -lew
61-134

6L-uel
gl-zap
8| -Aou
81-1no
81-19s

g|-obe
gL-nf

gL-unf
gl-lew
gL-10e
gl -lew
81-134

gL-uefl
L1-Z3p
/1L -AOU
L1-1n0
JARER

/L-0be
LL-nf

L1-unl
Ll-tew

Fonte: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE)
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Cenadrios Macroeconomicos

Com base nas proje¢Ges de mercado compiladas pelo atividade seguradora.

Relatdrio Focus do Banco Central do Brasil e de modelos

estatisticos univariados estimados com dados disponiveis O resultado da analise dessas variaveis, de suas inter-
até a data de corte', a Superintendéncia de Estudos e relacGes e da coeréncia interna de cada cenario pode ser
Projetos da CNseg, com auxilio dos economistas Lauro visto na tabela? abaixo, que apresenta os cenarios

Faria, da Escola de Negdcios e Seguros, e Luiz Roberto elaborados para as principais varidveis macroeconémicas
Cunha, da PUC-Rio, elabora trimestralmente os cenarios utilizadas no exercicio das projegdes.

macroecondmicos para as variaveis exogenas utilizadas
na estimacgao dos modelos de projec¢do de arrecadagao
dos mais diversos ramos e agrupamentos de ramos da

Valores propostos - Cenarios

Cenario Cenario Cenario Cenario
Pessimista Otimista Pessimis Otimista

PIB real (variagao) 0,85% 0,99% 1,56% 2,70%
PIB industria real (variagdo) 0,95% 1,46% 1,80% 2,92%
SELIC 4,75% 4,50% 5,00% 4,50%
IGP-M (variagdo) 5,54% 4,08% 5,22% 2,93%
IPCA (variagdo) 3,42% 2,99% 4,24% 3,00%
Produgdo industrial (variagdo) -1,19% -0,17% 0,40% 3,37%
Cambio (R$/USS) 4,15 3,95 4,22 3,78

Fonte: Intervalos elaborados com base no Relatério Focus do Banco Central do Brasil de 11/11/2019.
Nota: Os valores podem diferir daqueles do Relatério Focus, pois eles servem apenas de base para elaboragdo dos cenarios.

As reformas propostas pelo novo governo avangam, China tenha se amenizado nas ultimas semanas. A taxa
cada uma em seu ritmo. Com a aprovagao da reforma da Selic mantém a sua trajetoria de redugdo até o final de
Previdéncia, as expectativas econdmicas melhoraram no 2019. Para 2020, com a recuperagdo da atividade
cendrio interno e as sinalizagdes sdo de que a equipe econdmica, é possivel que a referida taxa volte a subir.
econdmica continuara no seu esforco de implementar as No entanto, o cendrio otimista é de que, mesmo com a
politicas necessdrias a retomada do crescimento. Em recuperacao, a inflagdo ndo suba, dado o elevado hiato
relacdo ao cenario externo, este continua incerto e do produto.

desafiador, embora a guerra comercial entre EUA e

111/11/19
20 conjunto de varidveis exdgenas utilizadas nos diversos modelos de projecdo de arrecadagdo é muito mais amplo do que o reproduzido aqui,

contando atualmente com cerca de 50 séries temporais, todas oriundas de bases de dados publicas. .
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Por outro lado, em um cenario pessimista, a inflagdo,
medida pelo IPCA, continua a sofrer influéncia de
eventos pontuais — como os que elevaram as
projecdes para o final de 2019 — e do cambio mais
depreciado, fazendo com que o Banco Central volte a

elevar os juros.

O crescimento do PIB no 32 trimestre de 2019,
recentemente divulgado pelo IBGE, confirma a
expectativa de aumento no nivel de atividade para o
final do ano. O crescimento de 0,6%, em relagcdo ao
trimestre imediatamente anterior, veio acima dos
0,4% esperados pelo mercado, registrando um
acumulado de 1,0% em 2019. Destacam-se como
influéncias positivas ao aumento da atividade o
crescimento do Consumo das Familias, do

Investimento e da Construcdo Civil.

Com uma recuperagdo impulsionada pelo setor
privado e no contexto de uma economia global que
desacelera (com forte crise em um importante
parceiro comercial, a Argentina), os gastos do
governo e do setor externo, como se esperava,
contribuiram negativamente. Bons resultados para a
Industria Extrativa levaram o setor a apresentar
crescimento, mas a importante Industria de

Transformagdo apresentou contragdo.

Apesar dos bons resultados dos Ultimos meses, a
producdo industrial, medida pela PIM-PF/IBGE, ainda
deve ter um resultado fraco em 2019, dada a
fraqueza do inicio do ano e a diminuigdo da demanda

ANO 2 | N213 | NOVEMBRO/2019

externa, com desaceleragao da economia mundial e
intensa crise na Argentina. Nos 12 meses encerrados
em outubro, por exemplo, o indice acumula queda de
1,3%. A expansdo do crédito a pessoa fisica, a
liberagdo dos recursos do FGTS e a reducdo da taxa
Selic, no entanto, ja estdo ajudando na recuperagao
do indicador, estimulando o consumo de bens
durdveis e semidurdveis, o que se reflete no cendrio
mais positivo para a produgao da industria no ano

que vem.

A grande amplitude entre os cendrios pessimista e
otimista para a taxa de cambio pode ser atribuida a
ainda elevada incerteza do ambiente internacional.
Apesar das boas sinalizagdes das Ultimas semanas,
solugdes definitivas ainda ndo foram alcancadas. No
cendrio pessimista, a elevada incerteza internacional
somada ao crescimento novamente decepcionante e
aos juros ainda relativamente baixos pressionam a
taxa de cambio. No entanto, no cenario otimista, a
retomada mais intensa do crescimento e a maior
confianga na economia brasileira tornam o Pais mais
atraente aos investidores, apreciando o real. A
recente sinalizagdo positiva para o rating do Brasil
pela S&P é uma mostra das possibilidades desse

cenario.
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Resultados da Projecao

A tabela abaixo exibe os resultados da projegdo com dados até o 22 trimestre de 2019 da ANS e setembro de 2019 da

Susep. E possivel ainda comparar esses resultados com os da Ultima rodada de proje¢des na tabela seguinte.

Projegdo da Arrecadac¢ao do Setor Projegdo Atual

Segurador - variagdo nominal

Arrecadagdo 2018 Cenario Cenario Cenario Cenario
(em bilhdes RS) Pessimista Otimista Pessimista Otimista

DANOS E RESPONSABILIDADES 70,14 4,4% 6,0% 4,4% 8, 7%
Automéveis 35,84 0,1% 1,1% 2,3% 3,9%
Patrimonial 11,97 10,6% 10,8% 9,4% 12,6%

Massificados 9,02 8,4% 8,5% 11,2% 14,7%
Grandes Riscos 2,65 12,6% 12,7% 6,3% 7.4%
Riscos de Engenharia 0,30 57,6% 62,2% -7,4% 3,2%
Habitacional 3,71 3,5% 6,5% 0,4% 8,1%
Transportes 3,15 5,1% 6,7% 2,1% 9,1%
Embarcador Nacional 0,92 3,1% 3,9% 3,2% 8,6%
Embarcador Internacional 0,54 -1,6% 1,9% 1,1% 5,0%
Transportador 1,69 8,4% 9,8% 1,7% 10,5%
Crédito e Garantia 4,23 9,5% 10,1% 5,1% 11,1%
Garantia Estendida 3,02 6,1% 7.9% -0,2% 11,8%
Responsabilidade Civil 1,77 18,0% 18,1% 10,8% 11,8%
Rural 4,59 10,8% 20,6% 10,0% 23,1%
Maritimos e Aeronduticos 0,72 17,9% 21,4% 9,6% 20,4%
Outros 1,13 -4,1% -0,4% 6,0% 18,1%

COBERTURAS DE PESSOAS 149,77 14,9% 16,5% 7,.8% 11,0%

Planos de Risco 41,47 9,2% 10,2% 7,.6% 13, 7%
Seguro Coletivo 29,04 9,8% 10,7% 4,9% 11,1%
Seguro Individual 8,94 18,2% 18,6% 16,1% 18,1%
Planos Tradicionais 3,49 -18,5% -15,3% 6,5% 26,3%

Planos de Acumulagdo 108,30 17,1% 18,9% 7.9% 10,0%
Familia VGBL 97,64 18,2% 20,1% 8,3% 10,3%
Familia PGBL 9,82 7.2% 7,9% 4,7% 6,7%
Planos Tradicionais 0,85 4,3% 4,7% -4,3% 6,7%

CAPITALIZACAO 21,01 11,2% 14,3% -3,2% 18,2%

SAUDE 199,46 5,9% 7.3% 7,6% 16,5%

SETOR SEGURADOR (s/ DPVAT) 440,38 9,0% 10,6% 6,7% 13,4%

DPVAT 4,69 -66,0% -55,3% -- --

SETOR SEGURADOR 445,07 8.2% 9,9% - -

Nota: DIOPS (ANS) - Dados até: 22 trimestre de 2019
SES (SUSEP) - Dados até: setembro de 2019
Utiliza-se como arrecadagio de Salde a conta 311 - Contrapresta¢des Liquidas / Prémios Retidos.
Por questdes metodoldgicas de tratamentos a base de dados bruta, os dados oriundos da ANS podem estar aqui apresentados de forma diferente e
sem considerar ajustes pontuais praticados pela FenaSaude.
Atualizado em novembro de 2019.

Os valores de Coberturas de Pessoas e Capitalizagdo para 2020 poderdo sofrer alteragdes pelas Federagdes.
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Projecao da Arrecadacao do Setor

Segurador - variagdo nominal

DANOS E RESPONSABILIDADES
Automoveis
Patrimonial
Massificados
Grandes Riscos
Riscos de Engenharia
Habitacional
Transportes
Embarcador Nacional
Embarcador Internacional
Transportador
Crédito e Garantia
Garantia Estendida
Responsabilidade Civil
Rural
Maritimos e Aeronauticos
Outros
COBERTURAS DE PESSOAS
Planos de Risco
Seguro Coletivo
Seguro Individual
Planos Tradicionais
Planos de Acumulagdo
Familia VGBL
Familia PGBL
Planos Tradicionais
CAPITALIZACAO
SAUDE
SETOR SEGURADOR (s/ DPVAT)

DPVAT
SETOR SEGURADOR

Nota: DIOPS (ANS) - Dados até: 12 trimestre de 2019
SES (SUSEP) - Dados até: junho de 2019

70,14
35,84
11,97

9,02
2,65
0,30
3,71
3,15
0,92
0,54
1,69
4,23
3,02
1,77
4,59
0,72
1,13

149,77
41,47
29,04

8,94
3,49

108,30

97,64
9,82
0,85

21,01

199,46

440,38

4,69
445,07

2,4%
-1,4%
8,4%
7,6%
4,9%
61,6%
2,7%
5.3%
2,9%
-7,4%
10,6%
18,1%
1.4%
15,0%
1,9%
17,8%
-35,5%
6,2%
7.0%
8,8%
8,7%
-12,2%
5,9%
5,9%
6,0%
4,9%
9.2%
11.2%
8,0%

-66,0%
7.2%

6,4%
0,6%
9,4%
8,4%
5.2%
752%
7.8%
10,0%
57%
3,0%
14,6%
31,1%
6,0%
16,7%
19,6%
27,6%
-28,4%
8,6%
9,4%
11,0%
10,5%
-7,5%
8,3%
8,5%
6,7%
5,6%
16,9%
12,8%
10,6%

-55,3%
9,9%

Utiliza-se como arrecadagio de Salde a conta 311 - Contrapresta¢des Liquidas / Prémios Retidos.
Por questdes metodoldgicas de tratamentos a base de dados bruta, os dados oriundos da ANS podem estar aqui apresentados de forma diferente e
sem considerar ajustes pontuais praticados pela FenaSaude.

Atualizado em agosto de 2019.
Os valores de Coberturas de Pessoas e Capitalizagdo para 2020 poderdo sofrer alteragdes pelas Federagdes.

CNseg
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Projegao Anterior

Arrecadagao 2018 Cenario Cenario Cenario Cenario
(em bilhdes R$S) Pessimista Otimista Pessimista Oti a

3,6% 6,4%
5,9% 6,2%
6,0% 6,8%
5,8% 6,1%
10,4% 11,0%
-14,2% -4,7%
-3,5% 11,2%
5,8% 14,8%
5.5% 7,9%
-0,2% 9,4%
7,8% 19,9%
-4,0% -0,7%
-3,3% 10,5%
3.2% 4,4%
-1,6% 2,1%
-7,1% 3,2%
7.5% 19,4%
-1,0% 4,6%
2,6% 8,4%
3.7% 8,7%
-2,2% 3,7%
7,1% 20,2%
-2,5% 3,1%
-2,3% 3.7%
-3,1% -2,6%
-9,5% 0,6%
-1,5% 14,3%
2,0% 10,8%
1,0% 8,2%
-29,6% -6,8%
0,9% 8,1%
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Com a proximidade do final de 2019, os resultados
obtidos nesta rodada de projecdo da arrecadagdo do
setor segurador se aproximam mais do fechamento do
ano, e os dados observados vem se aproximando mais
dos cenadrios otimistas, na maior parte dos segmentos,
conforme ja salientado em andlises anteriores das
proje¢des. Para a projecdo de 2020, os intervalos entre
0s cenarios pessimista e otimista ainda apresentam uma
amplitude maior em razdo de influéncias das varidveis
macroecondémicas, que poderdo ser impactadas pelas
incertezas do cendrio externo.

A projegdo para o setor segurador, desconsiderando o
resultado do DPVAT, para o final de 2019, se manteve em
10,6% de crescimento no cendrio otimista e, no cendrio
pessimista, 9,0%, representando um crescimento de

1p.p. em relagdo a expectativa calculada em agosto.

Para os seguros de Danos e Responsabilidades (Ramos
Elementares), em 2019, houve uma leve redugdo no
cendrio otimista saindo de 6,4% (projegdo anterior) para
6,0% e, no pessimista, um aumento de 2 p.p., de 2,4%
para 4,4%. Em 2020, observa-se um aumento, tanto no
cenario otimista (de 6,4% para 8,7%) quanto no cendrio
pessimista (de 3,6% para 4,4%), impulsionado pela
melhora nas expectativas para os grupos Patrimonial,
Crédito e Garantia, Garantia Estendida, Responsabilidade
Civil, Rural e Maritimos e Aeronauticos.

As expectativas para o desempenho do seguro de
Automovel tiveram um leve aumento para o final de
2019. No cenario otimista, passou de 0,6% para 1,1% e,
no cenario pessimista, saiu de uma taxa de negativa de
1,4% para uma taxa positiva de 0,1%. Entretanto, para
2020, em razdo de um cenario de redugdo no volume de
prémios, as projecGes foram reduzidas para ambos os
cenarios: no otimista, de 6,2% passou para 3,9% e, no
pessimista, saiu de 5,9% para 2,3%. As redugdes sé ndo
foram mais significativas, devido ao excelente
desempenho que o produto Auto Popular vem
apresentando - taxa de crescimento de 52,6% em

setembro de 2019, em comparagdo com 0 mesmo més
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do ano anterior, conforme ja destacado em outras
edi¢cGes desta publicagdo. As seguradoras, de uma forma
geral, tém apresentado movimentos para promover a
inovacdo no seguro de Automaével, buscando ofertar
novos produtos, com valores para diversas faixas de

renda.

Destaca-se também o aumento das proje¢des para o
seguro Rural em 2020. No cenario otimista, a previsdao
anterior era de 2,1% e, na atual, passou para 23,1%, um
aumento de mais de 20 p.p. Ja no cenario pessimista, que
havia apresentado uma projegdo negativa de 1,6%, a
previsdo passou para 10,0%. A expectativa de um
ambiente positivo para esse produto esta alinhada com
as perspectivas de aumento na disponibilidade de
recursos para o Programa de Subvencdo ao Prémio do
Seguro Rural — PSR3, no qual o governo espera injetar a
quantia de RS 1 bilhdo em 2020, promovendo assim um
aumento na demanda pelo seguro.

Em Cobertura de Pessoas, seguindo o bom desempenho
que o segmento vem apresentando, as proje¢des para
2019 e 2020 tiveram um substancial aumento. Para 2019,
as taxas de crescimento praticamente dobraram em
pontos percentuais. No cendrio otimista, passou de 8,6%
para 16,5% e, no cenario pessimista, saiu de 6,2% para
14,9%, estreitando o intervalo. Ja para 2020, o cenario
otimista passou de 4,6% para 11% e o cendrio
pessimista, que anteriormente estava em -1,0%, passou
para 7,8%. Os Planos de Acumulagdo, principalmente os
da Familia VGBL, motivados pelo intenso processo de
aprovacdo da reforma da Previdéncia — que tem
funcionado como um impulso exdégeno ao segmento — e
pela recuperacgao, ainda que lenta, da renda e do
emprego, tém contribuido muito para a previsdo otimista

do segmento.

Nos Planos de Risco, o protagonismo é do Seguro
Individual, fortemente impulsionado pelo Prestamista
que, conforme observado na se¢do “Andlise de
Desempenho” desta publicagdo, apresentou um aumento
de 19,3%* em setembro, em comparagdo ao mesmo més

3 Atual denominagdo do Programa de Subvenc&o ao Prémio do Seguro Rural - PSR.

4 Considerando a soma das modalidades individual e coletivo.
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do ano anterior, impulsionado pelo aumento nas
concessoes de crédito para pessoas fisica e juridica no
mesmo periodo.

As expectativas para os Titulos de Capitalizagdo mostram
a reacdo positiva desse segmento ao novo Marco
Regulatério — em especial, a regulamentagdo das
modalidades Filantropia Premidvel e Instrumento de
Garantia —, que ainda impacta positivamente o mercado

neste ano e deve reverberar no préximo.

As previsGes para o referido segmento, em 2019, se
mantém de certa forma estdveis, com um estreitamento
no intervalo. Na projecdo anterior, o cenario otimista
apresentava uma expectativa de crescimento de 16,9%
no cenario otimista e de 9,2% no cenario pessimista. Na
atual projecdo, essas taxas mudaram para 14,3% e 11,2%,
respectivamente. E, para 2020, refletindo a incerteza de
algumas varidveis macroecon6micas, apesar de certo
otimismo do mercado, o intervalo continua a ser
bastante amplo, com um aumento, no cenario otimista,
de quase 4 p.p, passando de 14,3% para 18,2%.
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Com a divulgagdo dos dados do 22 trimestre de 2019 pela
ANS, as proje¢Ges de arrecadagdo para Saude
Suplementar foram revisadas em relagao a ultima rodada.
Resultado da aplicagdo de uma expectativa de
sinistralidade sobre uma projecdo de despesas
assistenciais, a projecdo de crescimento da arrecadacdo
desse segmento foi revista por conta de dois fatores,
conforme ja mencionado na se¢do “Analise de
Desempenho” desta publicagdo: i) alteragdo da
apropriacdo das operagdes de corresponsabilidade que
eram realizadas na conta de eventos indenizaveis e
passaram a ser feitas na conta de contraprestacées e ii)
mudangas metodoldgicas de reajuste dos planos
individuais e familiares, promovidas pela ANS para 2019,
autorizando um reajuste abaixo do esperado pelo
mercado.
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Danos e Responsabilidades

Seguro Habitacional — Apdlice de
Mercado (SH — AM)

A retomada da economia, a baixa da taxa SELIC e a
redugdo das taxas de juros aplicaveis aos
financiamentos habitacionais impactardo,
sobremaneira, no volume de financiamentos
habitacionais no Pais e o incremento dos prémios no
segmento desse Seguro.

Segundo projecOes de renomada instituicdo financeira,
diversos sinais de mercado conduzem para melhora
significativa da economia do Pais. Eles demonstram uma
recuperac¢do mais lenta do que a desejada; porém, a
recuperacdo se apresenta consistente e com indicagdes
de que serdo avancgos econémicos duradouros, se
nenhuma anomalia institucional no Pais ou global surgir
no horizonte.

Dentre as medidas politicas e técnicas que estdo
acentuando a recuperagao econGmica, as mais nitidas
sdo:

1. A aprovacdo de Macrorreformas pelo Congresso;

2. Implantacdo de Microrreformas pelo Governo
Federal, tais como a reduc¢do do depdsito
compulsorio, privatizagdes, abertura dos setores de
Oleos, gas e aéreas, etc.;

3. Inflagdo e juros baixos nos proximos anos, com a
necessidade de o investidor procurar novos ativos e,
dentre eles, alguns dos principais sdo os imdveis
residenciais e comerciais;

4. Aumento da atividade das empresas de construgdo
civil (novos projetos e langamentos);

5. Disponibilidade de crédito voltado para a drea
habitacional;

6. Crescimento de procura para investimentos em
Fundos Imobiliarios; e

7. Expansdo da Construgdo Civil em todas as regiGes do
Pais, mais acentuada no Sul e Sudeste, porém,
significativa no Nordeste e Centro-Oeste.

Sem sombra de duvidas, os referidos avangos econdmicos
e o reconhecido déficit habitacional do Pais, isolada ou
conjuntamente, sao ingredientes que provocardo, no
médio prazo, um crescimento (ou mesmo uma explosdo)
do mercado imobilidrio no Brasil.

Ratificando o cenario otimista acima exposto, constata-se
que as institui¢bes financeiras vém baixando,
significativamente, as taxas de juros nos empréstimos
imobilidrios e que um dos principais pilares sustentadores
do crescimento do PIB no 32 trimestre do ano em curso
foi a melhora da atividade da construgao civil, propulsora
de enorme cadeia que envolve outros setores da
economia.

Hoje, ha sinais claros de que a industria da construcdo
civil vem caminhando, a passos largos, para retomar as
suas atividades aos patamares em 2012. Ou seja,
superando a crise econémica instalada no Brasil por
conta da “Nova Matriz Econdmica” adotada aquela época
e que a duras penas esta sendo vencida pelas empresas
sobreviventes daquela politica econémica.

E, ai, pode-se perguntar: como esses fatores econémicos
favorecem o Mercado Segurador e, em especial, o Seguro
Habitacional — Apdlice de Mercado (SH-AM)?

Esse novo cenario abre um verdadeiro “Oceano Azul”
para o SH — AM. Esse ramo, em relacdo ao qual se estima
prémio ganho da ordem de RS 4,2 bilhdes em 2019, com
cerca de 3,5 milhdes de operagbes seguradas, tende a
apresentar crescimento vigoroso. Além disso, o beneficio
se acentua porque o seguro Habitacional — Apdlice de
Mercado tem uma das melhores rentabilidades do setor
de seguros, quer em razao da reduzida sinistralidade,
quer em razdo do seu baixo custo de comercializagdo.
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Desde 2010, quando por forga dos preceitos estabelecidos
na Medida Proviséria n® 478/2009 foi extinta a Apdlice
Publica do Seguro Habitacional do SFH e devido aos
conceitos contemplados na Lei n2 12.409/2011, resultante
da conversdo da Medida Provisdria n2 513/2010, todo e
qualquer contrato de financiamento imobiliario tem seus
seguros contratados, obrigatoriamente, com as
seguradoras que operam com o Seguro Habitacional —

Apdlice de Mercado.

Frisa-se que as apodlices dessa natureza tém suas condi¢Ges
regidas pela Resolugdo CNSP n2 205/2009, e a sua
contratagdo pelas institui¢Ges financeiras observa o
definido na Resolugdo CMN n2 3.811/2009.

Diferentemente do que era praticado na Apdlice Publica do
SFH, quando a precificagdo sofria interferéncia
governamental, no SH/AM ha total liberdade da
seguradora para a definicdo das taxas de prémios, em
razdo das condigGes oferecidas aos pretendentes dos
financiamentos imobiliarios, desde que observadas
algumas coberturas minimas. Além disso, ndo sé a oferta
do seguro se dd em mercado de livre concorréncia, como
também ha a liberdade na sele¢do da seguradora pelo
pretendente na obtengéo de financiamento imobiliario,
operagdo que sera garantida contra os riscos de Morte,
Invalidez Permanente e Danos Fisicos ao Imével.

Sob a dtica econémico-financeira, é importante destacar,
ainda, que o SH — AM é um dos principais pilares no
gerenciamento dos riscos inerentes as operacgdes de
financiamentos imobilidrios, ndo sé protegendo os
segurados e seus familiares como também dando
seguranca aos financiadores quanto ao retorno dos

recursos investidos nos empréstimos imobilidrios.

Nesse sentido, na ocorréncia da Morte ou da Invalidez
Permanente do(s) detentor(es) da renda que serviu de
base para a aquisi¢do do financiamento, o SH - AM
responde pelo pagamento do saldo devedor
correspondente, na proporc¢do de sua participacdo na
renda total, se for o caso. Com efeito, a familia n3do fica

desamparada e o financiador tem o retorno proporcional
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dos recursos emprestados, o que tras seguranga total ao
possivel risco de crédito na falta desse tipo de seguro.

Por outro lado, ressalte-se que o imével que lastreia a
operacdo de crédito imobiliario também estd protegido
contra danos materiais decorrentes dos riscos de incéndio,
explosdo e quaisquer outros danos na unidade por evento
da natureza, tais como destelhamento, desmoronamento
parcial ou total, alagamento, inundacgao, etc. Novamente,
verifica-se a plena prote¢do da familia e do financiador, um
vez que o imodvel, que serve de moradia para o comprador
e de garantia do crédito para o agente financeiro, tem os
custos de reparagdo indenizados por prejuizos materiais
sofridos naquelas ocorréncias.

Uma das caracteristicas marcantes do SH—AM é a do
seguro tratar-se de uma operagdo complementar, pois s6
existe em razdo de um financiamento imobilidrio e
enquanto este existir. A duragdo do seguro equivale a do
prazo do financiamento (geralmente, de varios anos) ou
termina antes disso, quando ocorre uma quitagdo
antecipada da divida por parte dos financiados ou em
decorréncia de um sinistro de morte ou de invalidez
permanente com quitagao total. Assim, sua contratagao
difere da dos demais seguros, visto que o animo para isso
nado é a vontade individual, mas a existéncia de um

financiamento.

Por conta dessa longa duragdo, o seguro habitacional é de
extrema importancia no segmento de financiamento
imobilidrio, uma vez que as pessoas e as unidades objeto
dessas operagdes estdo sujeitas a uma série de infortunios,
quer aqueles relacionados a morte e a acidentes pessoais
dos financiados que os impegam de exercer suas atividades
regulares, quer aqueles relacionados a eventos que
possam causar danos fisicos nos imdveis garantidores dos

financiamentos.

Ademais, como sua caracteristica mais fundamental, o SH -
AM tem fungdo social da maior relevancia para a
sociedade, em geral, e para as familias adquirentes de
crédito imobiliario, em particular, pois ampara o segurado
e os seus familiares em momentos criticos.
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Capitalizacao

Novas ofertas, mais competitividade

Com tendéncia de alta desde o inicio do ano, a receita do
setor de capitalizagdo cresceu 12,1% até setembro,
alcancando RS 17,4 bilh&es. Ainda que o cenario
econdmico permaneca desafiador, a consolidagdo de um
quadro de inflagdo e juros baixos torna os titulos de
capitalizagdo mais competitivos em relagdo a outros
instrumentos de captacao de recursos, o que explica, em
parte, os resultados positivos do periodo.

O bom desempenho das duas novas modalidades
Instrumento de Garantia e Filantropia Premidvel — que
registraram arrecadacdo de RS 854,6 milhdes e RS 816,0
milhdes, respectivamente —também vem impulsionando o
desempenho do mercado. O primeiro permite substituir o
fiador nos contratos de aluguel de imdveis e serve como
garantia para contratos de qualquer natureza, inclusive
financiamentos. O titulo de Filantropia Premiavel é
destinado a pessoas que desejam apoiar uma instituicdo
filantrépica. Ambos oferecem sorteios de prémios em
dinheiro.

Para se ter uma ideia do que representou a
regulamentacgdo do titulo de capitalizagdo voltado para a
filantropia, cuja comercializa¢do se iniciou no dia 28 de
abril, basta dizer que o repasse de recursos das vendas do
produto para as instituicGes parceiras, no fim da vigéncia,
atingird cerca de RS 250 milhdes em apenas cinco meses.
Com mais seguranca juridica, o mercado entrou com forca
no segmento; praticamente todas as associadas da
FenaCap estdo oferecendo esse tipo de solucdo.
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O novo marco regulatério estimulou o langamento de
produtos em ambiente digital, como parte de uma
estratégia adotada pelas empresas para a melhoria da
experiéncia dos clientes e aumento da competitividade dos
titulos de capitalizagdo. O investimento em novas
tecnologias, em sintonia com a jornada de compra em
ambiente digital, faz parte dessa estratégia e devera se

intensificar ainda mais nos proximos anos.

O resultado acumulado até setembro mostra, ainda, que as
empresas do setor distribuiram RS 870 milhdes em
sorteios para clientes contemplados de todo o Pais. O valor
representa um crescimento de 1,2% em relagdo ao mesmo
periodo de 2018 e ao pagamento de RS 4,6 milhdes de
prémios em dinheiro por dia util, até setembro. Os
resgates finais e antecipados ultrapassaram RS 13,7
bilhdes, registrando um crescimento de 4,4%. E o volume
das reservas técnicas, constituidas pelos recursos de
clientes com titulos de capitalizagdo ativos, cresceu 3,9%,
fechando o periodo em RS 30,5 bilhdes.
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Saude Suplementar

Dialogos da Agenda Regulatoria

No ultimo més de setembro, a Diretoria de Normas e
Habilitacdo de Produtos (DIPRO), da Agéncia Nacional de
Saude Suplementar (ANS), convidou o mercado de saude
suplementar para debater seis temas que estdo na agenda
regulatdria da Agéncia no triénio 2019-2021. A agenda
regulatdria é um instrumento por meio do qual a ANS
busca dar previsibilidade ao mercado, divulgando os temas
prioritarios que serdo objetos da atuacdo da Agéncia
durante o periodo em questao.

Esses temas sdo apresentados em seguida, juntamente
com o entendimento da FenaSaude sobre quais sdo os
ajustes regulatdrios necessarios para melhorar o ambiente
de negdcios do setor.

Acesso a planos privados de assisténcia a saude

A rigidez na regulacdo dos produtos é um dos obstaculos
regulatérios que, uma vez removidos, poderiam facilitar o
acesso a saude suplementar, especialmente no que se
refere a impossibilidade de formatac¢do de produtos para
as diferentes realidades regionais. Caso a Agéncia
permitisse a modulagdo da cobertura do conjunto de
procedimentos e eventos em saude dos planos para variar
de acordo com a regido, os pregos poderiam ser mais
adequados as realidades locais, aumentando o acesso.

Outro problema é que, uma vez registrado o produto, é
vedada a alteragdo de caracteristicas como nome, regras
de livre escolha, servicos e coberturas adicionais,
segmentacdo assistencial, abrangéncia geografica e area
de atuacdo. Tal vedagdo engessa negociacGes com clientes,
uma vez que as operadoras, para alterar tais
caracteristicas, precisam solicitar o registro de um novo
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produto. Além de custos operacionais, hd um grande custo
de oportunidade envolvido nisso, justamente porque as
operadoras ndo podem adaptar os seus produtos de
acordo com o que os cliente demandam.

Aperfeicoamento das regras sobre transferéncia
de carteiras

O mercado de satde suplementar passa por um momento
de consolidagdo, com alteracdo de controle de operadoras
e transferéncia de carteiras. No entanto, as regras atuais
trazem riscos a sucessdo das carteiras, aumentando a
incerteza, reduzindo o valor dos ativos e diminuindo a
atratividade do setor para investidores. Nos processos de
aquisicdo e incorporagado avaliados pela Agéncia, existem
diversas etapas — em nimero superior ao exigido em
outros orgdos — que atrasam a conclusdo operacional da
transferéncia, o que acaba comprometendo a qualidade do
atendimento aos clientes e pagamentos a fornecedores.

A revisdo das normas da ANS de sucessdo, alinhando a
regulacdo da saude suplementar com demandas e
processos requeridos por outros reguladores, vai mitigar o
risco de sucessdo e aumentar o interesse dos investidores
no setor.

Aperfeicoamento dos critérios para alteragao de
rede hospitalar

Uma das principais atribuicdes da ANS é a de regulamentar
a suficiéncia de rede, isto é, garantir que as redes das
operadoras sejam capazes de atender os beneficiarios,
com qualidade, dentro dos prazos maximos de
atendimento. No caso dos prestadores hospitalares, ha
restricdo a livre alteracdo de rede, impondo um processo
caro para as operadoras (a alteragdo de um determinado
prestador deve ser requerida e paga por
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produto registrado, muitas vezes custando centenas de
milhares de reais) e para a prépria ANS. O modelo atual é
um procedimento burocratico incapaz de lidar com as
alteragdes de demanda de um mercado dinamico. Além
disso, as regras criam poder de mercado para os
prestadores, prejudicando a livre concorréncia, posto que
efetivamente sdo uma barreira a entrada de novos
prestadores.

As regras de alteragdo de rede hospitalar, além de tudo,
sao redundantes quanto ao seu objetivo de garantir a
suficiéncia de rede. A propria Agéncia dispde de um
mecanismo muito mais eficaz para a suficiéncia, isto €,
para saber se a rede da operadora é adequada para
atender aos seus beneficiarios: a fiscalizacdo dos prazos de
atendimento. As operadoras que ndo conseguem atender
aos préprios beneficidrios nos prazos determinados pela
ANS s3o monitoradas e multadas. Além de um custo
regulatério mais baixo, o monitoramento do prazo de
atendimento mede de maneira direta o que o controle da
alteracdo de rede hospitalar pretende alcangar de maneira
cara e tortuosa.

Aprimoramento das regras de notificacdo de
inadimpléncia e regulamentac¢ao de suspensao

Atualmente, as regras para comunicagao entre operadoras
e beneficiarios estdo desatualizadas. Na pratica, apenas o
Aviso de Recebimento (AR) é o Unico meio de notificar o
beneficiario sobre inadimpléncia que prescinde da
assinatura do préprio beneficiario. E importante ressaltar
que o custo do AR (RS 13,45) é alto com rela¢3o ao valor
médio das contraprestacGes, podendo passar de 50%
desse valor no caso dos planos odontoldgicos. A
atualizacdo dos meios de notificacdo, especialmente os
meios de comunicagdo eletronicos, sem a necessidade de
assinatura para fins de notificacdo do beneficiario de
rescisdo por inadimpléncia vai permitir ao beneficiario
saber sobre a inadimpléncia de forma segura e eficiente e
vai reduzir custos operacionais, o que indiretamente afeta
o prego dos produtos.
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Aprimoramento da Nota Técnica de Registro de
Produtos

A Nota Técnica de Registro de Produto (NTRP) é o
instrumento regulatério de precificagdo inicial dos planos
de saude. Na NTRP ficam documentadas todas as
caracteristicas que justificam os precos dos produtos, isto
é, dos planos registrados na Agéncia. A atual regulagdo
permite que haja uma banda de comercializa¢do dos
precos (30% acima ou abaixo do prego informado na
NTRP). Ha algum tempo, a ANS vem demonstrando
interesse em reduzir essa banda, por considerar que o seu
efeito é o de incentivar a subprecificacdo dos produtos e

implicaria, por consequéncia, sobrereajustes.

A banda da NTRP acomoda diferentes multiplos de
reembolso, diferentes valores e percentuais de
coparticipacgdo e diferentes modalidades de contratagdo
(se compulsério ou livre adesdo de funcionarios). Uma
eventual proposta de redugdo da banda oneraria
excessivamente a gestdo regulatoria da ANS e a
administracdo das operadoras, posto que todas essas
caracteristicas, que hoje sdo acomodadas pela banda,
demandariam o registro de uma grande quantidade de
novos produtos.

A suposicdo de que ha subprecificagdo na NTRP seguida de
sobrereajustes apds o primeiro ano de contrato ndo se
sustenta. Os reajustes sdo frutos de negociacdo entre as
partes, ndo sendo possivel as operadoras imporem
reajustes muito elevados, sob pena de rescisdo contratual.
Mesmo supondo que essa pratica exista, e que ela seja
generalizada, ndo ha que se falar em prejuizo para os
contratantes e beneficidrios, uma vez que a
subprecificagdo no primeiro ano é um beneficio e que, em
face da auséncia de restri¢cOes relativas a caréncia e
cobertura parcial temporaria, tem total liberdade de optar
por trocar de operadora em face de um reajuste mais
elevado no vencimento do contrato.
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Estruturacdo e desenvolvimento de politica
para revisdo técnica

A revisdo técnica das contraprestagdes pecuniarias tem
por objetivo manter o equilibrio econémico-financeiro dos
contratos. O racional econémico por tras da revisao
técnica, sempre prevista em mercados cujos precos sao
regulados por modelos como o da saude suplementar, é o
de evitar um desequilibrio persistente nesses contratos,
preservando a sustentabilidade das operadoras, sua
capacidade operacional e de atendimento aos
beneficiarios, bem como a continuidade da oferta dos

produtos.

Reajustes insuficientes ao longo do tempo resultaram em
uma sinistralidade elevada para determinados produtos,
que em alguns casos chega a 100%. Um dos principais
efeitos disso é a necessidade das operadoras utilizarem

recursos de carteiras mais sauddveis para cobrir os custos
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das carteiras com pregos defasados. Outro efeito desse
desequilibrio entre receitas e despesas operacionais é o
aumento do risco e, consequentemente, do prego de
comercializagdo desses produtos. No limite, sua a prépria

comercializagdo torna-se financeiramente invidvel.

Prop&e-se que a revisao periodica seja aplicada sempre
que um determinado conjunto de produtos atingir
sinistralidade de 80%. O requerimento de revisdo técnica
deveria compreender planos individuais formados por
produtos homogéneos e, para fins de agrupamento a
critério das operadoras, deveriam ser consideradas
caracteristicas tais como: modelo assistencial, abrangéncia
geografica de cobertura, politica de reembolso,
mecanismo de regulagdo financeiro e padrao de

acomodacao hospitalar.

3 O IPCA Expurgado é o IPCA recalculado com a exclusdo (expurgo) do reajuste dos planos de saude.

O objetivo desse expurgo é evitar que haja retroalimentagdo no reajuste.
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Destaques dos Segmentos | Capitulo 3

Cobertura de Pessoas

O novo regime de previdéncia social

A proposta de reforma da previdéncia torna-se uma
realidade apds publicagdo da Emenda Constitucional n2
103/19 que tornou norma constitucional o que, até entéo,

era apenas uma proposta de alteragdo do texto.

Um grande passo para o desafio previdenciario, que hoje
compromete as finangas publicas, e drena, para o
pagamento de aposentadorias e pensdes, recursos que
poderiam estar sendo direcionados para a saude,
educacgdo, seguranga, programas sociais, infraestrutura,
etc.

A Emenda Constitucional 103, que modifica o sistema de
Previdéncia Social, tem como principais aspectos:

e Novas Regras de Contribuicdo e concessdo de beneficios,
que tornam o regime mais justo entre trabalhadores do
RGPS e servidores federais.

e Estabelece o mesmo teto para aposentadorias e pensdes
para o RGPS e RPPS.

e Fixa a idade minima (65 anos para homens e 62 anos
para mulheres) e extingue a Aposentadoria por Tempo de

Contribuigdo.

e Revisdo das Regras de pensdo por morte:
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i) depende da idade do pensionista;

ii) novas condigBes para acumulagdao com aposentadoria.

A estimativa é que essas mudangas gerem um impacto
fiscal de RS 800 bilhdes ao longo de dez anos,
aumentando, dessa maneira, o grau de sustentabilidade
do Sistema Previdenciario Brasileiro.

Vale ressaltar que as pressGes demograficas continuardo
exigindo revisGes paramétricas nos Sistemas
Previdenciarios no mundo, exigindo por parte dos cidaddos
a constante necessidade de geragdo de poupancga
domeéstica e investimentos de longo prazo.

Conjuntura CNseg | 36



Boxe Estatistico | Capitulo 4
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A densidade do seguro no Brasil e no
mundo. O quanto estariamos desalinhados?

Motivagao

A penetragdo dos seguros na sociedade e na economia é
um tema recorrente nos debates do setor no Brasil e no
mundo. Inumeros estudos foram feitos para entender seus
determinantes (como exemplos recentes, DASH e al.
(2018) e POPOSKI et al. (2015)) e, ainda que haja inumeras
criticas a sua utilizagdo?, o coeficiente de penetracio,
entendido como a razao entre a arrecadagao do setor em
prémios durante um ano em determinado pais sobre o
Produto Interno Bruto (PIB) no mesmo periodo, continua
sendo o indicador mais tradicional da importancia do
mercado na atividade econdmica de um pais. Também é
bastante comum estabelecer relagdes entre o PIB e os
prémios em termos per capita, isto é, levando em
consideragdo o tamanho da populagdo dos paises (muitas
vezes, aos prémios per capita, atribui-se o nome de
“densidade do seguro”). De uma maneira ou de outra, a
relagdo que se estabelece é entre o tamanho do setor
segurador, definido pelo montante de prémios, e da

economia, definido pelo PIB.

No mercado de seguros, particularmente, empresas,
orgdos reguladores e estudiosos adotam esses parametros
frequentemente para comparagdes internacionais e para
mensurar o avango ou declinio da importancia relativa do
seguro por conta da simplicidade de calculo e conceito,
mesmo que o coeficiente de penetragdo considerado
isoladamente possa fornecer informagdes imprecisas
(CONTADOR e FERRAZ (2004)).

1Ver, por exemplo, FARIA (2019).

As companhias seguradoras possuem um papel
fundamental na economia, pois, ao darem protecdo a vida
e ao patrimonio, reduzem as incertezas e o impacto de
grandes perdas, o que, de maneira geral, encoraja os
investimentos, estimulando a concorréncia e o
crescimento em economias de livre mercado (BORELLI et
al. (2015)). Um setor segurador pujante é, portanto, algo

desejavel do ponto de vista social e econémico.

E muito comum que se diga que, dado o nosso PIB per
capita (isto é, o tamanho da nossa economia relativo a
populagdo), a penetracdo do seguro na sociedade
brasileira deveria ser maior (0 montante de prémios em
relacdo a essa mesma populagdo). Como exemplo, é
frequente a comparagdo com a maior economia mundial, a
norte-americana: segundo dados do relatério Sigma, da
Swiss Re, em 2018, os prémios per capita nos Estados
Unidos chegaram a USS 4.481, para um PIB per capita de
USS 62.606. O Brasil, por sua vez, apresentava prémios per
capita de USS 345 e um PIB per capita de USS 8.968 no
mesmo ano. Ou seja, apesar do PIB per capita americano
equivaler a aproximadamente 7 vezes o brasileiro, o setor
segurador norte-americano é 13 vezes maior que 0 nosso.
Isso, segundo essa teoria, seria uma evidéncia de que o
setor segurador no Brasil € menor do que deveria ser.
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Tal raciocinio, no entanto, tem alguns pressupostos que
podem nao se verificar. Entre eles, o de que existe uma
relagdo linear (e que, mais especificamente, passe pela
origem) entre a renda per capita e a densidade do seguro
em um corte transversal dos dados (também conhecido
como cross-section, quando diversas unidades de analise
sdo observadas em um mesmo periodo). Sera essa a
melhor especificacdo para descrever a relagdo entre os
dados? Esse questionamento motiva a presente andlise.

Objetivo

Este trabalho tem como objetivo principal verificar se o
Brasil, em termos de penetragdo do seguro medida pela
densidade do seguro (Prémios/Populagdo), encontra-se
abaixo, acima ou desalinhado do nivel que seria esperado
dada a nossa renda per capita, medida pelo PIB per capita
(PIB/Populagdo), na comparagdo com outros paises.
Evidentemente, outros fatores além da renda devem
influenciar a densidade do seguro, como a cultura da
sociedade e a presencga do Estado como provedor de
seguro, por exemplo. Entretanto, sendo a renda um fator
presente em qualquer estudo do tipo e facilmente
mensuravel, focaremos nossa analise nessa variavel.

Metodologia

Para tanto, procuramos trazer um pouco mais de técnica a
analise sobre a penetracdo do seguro no Brasil, por meio
da estimagdo de ajustes matematicos aos dados e a
subsequente analise da qualidade desses ajustes, para
encontrar uma especificacdo que descreva bem a relagédo
entre a renda per capita e a densidade do seguro em uma
amostra significativa de paises. Os dados utilizados sdo do
relatério Sigma, produzido anualmente pela empresa Swiss
Re e estdo no formato de corte transversal, ou seja,
diversas unidades de andlise (83 paises) observadas em um
mesmo periodo (no ano de 2018). Em primeiro lugar,
verifica-se o ajuste linear. A seguir, realiza-se um ajuste
quadratico (polindmio de ordem 2) e, por fim, um ajuste
com polindmio de ordem 3. A cada ajuste estimado, uma
analise do grau de ajuste (R?) e de seus residuos é feita.
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Resultados

Em primeiro lugar, apresentamos os resultados obtidos
com uma regressao linear simples, tendo o prémio de
seguro per capita (em USS) como varidvel dependente e o
PIB per capita (também em USS$) como a variavel
explicativa.

Prémio per capita = a + B. PIB per capita

Rodando essa regressdo para os 81 dos paises da amostra
constante do relatério Sigma (Hong-Kong e Luxemburgo
foram considerados outliers e, por isso, ndo foram usados
na estimacdo), obtivemos o seguinte resultado:

a =-392,55 B=0,075 R2=0,83

Esse é um resultado interessante, pois mesmo um modelo
simples tem bom poder explicativo: 83% da variancia do
prémio per capita é explicada pela variancia do PIB per
capita. Por ele, cada aumento de USS 1000 no PIB per
capita levaria, em média, a um aumento de USS 75 no
prémio de seguro per capita.

No caso especifico do Brasil, e considerando o modelo
proposto, o prémio de seguro per capita “justo”, isto €,
aquele que nos colocaria exatamente sobre a reta
estimada, seria de USS$ 277, valor cerca de 20% menor que
o prémio de seguro per capita efetivo do Brasil, que é de
RS 345. Como comparac3o, o prémio efetivo nos EUA estd
apenas 5% acima do considerado “justo” pela regra
estimada. Isto €, mesmo uma regra simples indica que a
comparagao ndo é mais favoravel aos EUA em relagdo ao
Brasil, como os dados analisados isoladamente podem
sugerir.

Ainda que esses resultados devam ser discutidos com
parcimonia, pois ha certamente outros fatores que
influenciam a densidade de seguros (religido, sistema de
governo, cultura, demografia, a préopria composicdo do
PIB, entre outros), questGes importantes emergem. De
fato, uma analise dos residuos da regressao linear mostra
que, apesar de grande parte da variancia dos dados ser
explicada, ha significativa autocorrelagdo entre fatores nao
explicados.
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Para niveis baixos de renda, os erros tendem a ser
positivos, isto é, tendem a ter uma densidade de seguros
maior do que a sugerida pelo ajuste. Para paises de renda
média, a relagdo se inverte e os erros tendem a ser
negativos, isto é, para esses niveis de renda, a penetragdo
do seguro deveria ser maior, de acordo com a relagdo
estimada. Uma nova inversdo ocorre para paises de renda
mais alta, e os residuos tendem a ser positivos novamente.

Um ajuste quadratico ndo melhorou significativamente
esses resultados: o R2 manteve-se em 0,83,

indicando que a mudanca de especificagdo ndo alterou o
quanto da variancia dos dados foi explicada, e o padrdo de
autocorrelagdo dos residuos descrito anteriormente ficou

praticamente inalterado.

Passamos entdo para um ajuste com polinémio de terceiro
grau e entdo encontramos algumas diferengas. Em
primeiro lugar, um aumento — ainda que pequeno — do R?,
para 0,86. As mudangas mais significativas, porém,

ocorreram na analise dos residuos. A autocorrelagdo para

0s paises de renda mais baixa diminuiu consideravelmente.
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Para os paises de renda média, a autocorrelagdo
praticamente desapareceu, com os residuos se alternando
entre positivos e negativos ao redor de zero, em um
comportamento bem mais préximo da aleatoriedade que
se espera de uma boa especificagdo. A tendéncia de os
erros serem positivos para os paises de renda mais alta
também melhorou, mesmo que apresentem ainda uma
variancia mais alta ao redor do zero. Parece claro que essa
especificacdo é melhor para modelar a relagdo entre o PIB
per capita e a densidade de seguros. Inclusive, nessa
especificacdo, aparece a conhecida “curva S”. O modelo
ajustado foi o seguinte:

Prémio per capita = o + B. PIB per capita + B,. PIB per
capita®+ B. PIB per capita®

a=-186,76 B=-0,029 B,=3,3E° B,=-2,6E

PREMIO PER CAPITA x PIB PER CAPITA
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Fonte: Sigma
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Nessa especificagdo mais precisa, a densidade do seguro
no Brasil “justa” seria ainda mais baixa em relagdo ao seu
valor efetivo, enquanto a dos Estados Unidos deveria ser

um pouco maior.

Como se vé, ainda que o pressuposto de haver uma
relacdo linear entre a renda per capita dos paises e a
densidade do seguro fosse adequado (e encontramos
evidéncia de que talvez ndo seja), os prémios per capita no
Brasil ndo estdo abaixo do que se esperaria, mesmo na
comparagdo com outros paises. Em especificacdes mais
precisas, tal diagndstico ndo apenas se mantém como se

reforga.

Essas conclusdes ndo implicam que ndo se deva buscar
ativamente a ampliagdo do mercado de seguros no Brasil.
Contrariamente, indicam que ha uma clara correlacédo
positiva entre renda e seguro. Um setor segurador maior e
pujante é, por inimeras e conhecidas razées, desejavel do
ponto de vista econémico e social. As discussdes sobre o
tema, porém, devem ser feitas em bases sélidas e o
presente trabalho procurou dar uma contribuicdo para que

isso ocorra.
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Boxe Regulatoério | Capitulo 5
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A regulacao de investimentos sob a dtica

do Solvéncia ll

O setor segurador é um dos principais investidores
institucionais do Pais. Com mais de RS 1,3 trilhdo em
ativos, é responsavel pelo financiamento de
aproximadamente 25% da divida publica brasileira, mas
ainda tem presenca timida em classes de ativos de maior
risco, como crédito privado, agGes e private equity, por
exemplo. Isso se deve, em grande parte, ao longo periodo
de taxas de juros elevadas, em que investimentos em

ativos de mais baixo risco (titulos publicos) ja ofereciam
taxas de retorno adequadas aos objetivos das empresas.
Os atuais patamares da taxa de juros, entretanto, trazem
novos desafios ao setor na alocagdo de seus recursos, ja
gue investimentos em titulos publicos ndo serdo mais
capazes de trazer resultados financeiros como aqueles
observados ha alguns anos, que muito contribuiram para o
bom desempenho das empresas.
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Fonte: Banco Central do Brasil

A regra vigente que disciplina a aplicagdo dos
investimentos do setor de seguros é dada pela Resolugdo
CMN 4.444/2015 e pelo Capitulo Il do Titulo Il da
Resolugdo CNSP 321/2015. A primeira revogou a antiga
Resolugdo CMN 3.308/2005 e manteve a abordagem
baseada em limites de alocagdo por classe de ativos na

aplicagdo dos recursos das reservas técnicas. Ja a segunda
consolidou as regras de investimentos, estabelecida na
Resolug¢do CNSP 226/2010, mantendo a esséncia da norma
revogada, que trata dos critérios para a realizagdo de

investimentos, inclusive ativos livres .
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Na época em que essas resolucdes foram editadas o
arcabouco regulatério que tratava de regulacdo baseada
em risco era pouco ou nada desenvolvido, e o capital
minimo requerido era calculado pelo maior valor entre o
capital base e a margem de solvéncia. O reflexo dessa
situacdo foi a edicdo de normativos que privilegiavam,
acima de tudo, a liquidez e seguranca dos ativos
financeiros investidos pelos entes segurados.

Enquanto a norma de investimentos manteve sua esséncia
baseada em limites de alocagdo por classes de ativos, o
Pilar I do Solvéncia Il, que trata dos aspectos quantitativos
da exigéncia de capital, foi desenvolvido pela Susep e hoje
ja conta com todos os capitais de risco implementados,
conforme a tabela abaixo:

. . Resolugao Ano de

Capitais de Risco T
CNSP publicagao

Subscricdao de Danos 158 2006
Crédito 228 2010
Subscri¢do de Vida

.. A 280 2013
Individual e Previdéncia
Operacional 283 2013
Subscricdo de Capitalizagao 284 2013
Mercado 317 2014
Revisdo de Subscrigao de

360 2017

Danos

As parcelas de capital de risco baseadas no risco de crédito
e no risco de mercado sdo uma importante ferramenta
para avaliagdo dos riscos a que os investimentos das
seguradoras e demais entes regulados estdo expostos, ja
que buscam medir as perdas pelo ndo recebimento de
determinadas obrigagdes financeiras de terceiros e aquelas
resultantes de flutuagdes do valor dos ativos financeiros,
respectivamente.

O pilar Il de Solvéncia Il, que trata de aspectos qualitativos,
abrangendo, entre outras questdes, a estrutura de
governanca das empresas, ainda estd em evolugdo no
ambito das supervisionadas pela Susep, porém ja conta
com as seguintes estruturas implementadas:

* Aestrutura de controles internos foi regulamentada
pela Circular Susep 249/2004. A norma de 2004 esta
passando por revisdo a partir de discussdes entre
regulador e regulados ;
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e Aestrutura de gestdo de riscos foi regulamentada pela
Circular Susep 521/2015, inclusive com obrigatoriedade
de nomeacgdo do gestor de riscos, a partir de 2016.

Nesse contexto, o gestor de risco atua no gerenciamento
eficaz dos riscos (22 linha de defesa), capaz de auxiliar a
area de investimentos na definicdo de estratégias de
aplicacdo dos recursos e otimizacado do perfil risco-retorno,
através da identificacdo e avaliagdo de riscos, definicdo do
apetite ao risco, etc.

Em relagdo as praticas internacionais, a Diretiva
2009/138/CE de Solvéncia Il traz uma abordagem baseada
em risco, que dd liberdade para que as seguradoras facam
seus investimentos com maior liberdade, em que o
estabelecimento de limites de exposicdo a ativos é a
excecdo e ndo a regra, conforme pode ser observado
abaixo:

“(67) Em principio, a nova abordagem baseada no

risco ndo inclui o conceito de limites quantitativos

ao investimento e de critérios de elegibilidade de

ativos. Deverd, no entanto, ser possivel introduzir
limites ao investimento e critérios de elegibilidade
de ativos aplicaveis aos riscos que ndo sejam
adequadamente cobertos por um sub-mddulo da
formula-padrdo.” (grifo nosso)

O enfoque utilizado na gestdo dos investimentos, no
ambito de Solvéncia Il, segue o principio do gestor
prudente, conforme disposto na sec¢do 6, e se baseia, entre
outros, nos seguintes aspectos:

* |Investimentos em ativos, cujos riscos possam ser
identificados, mensurados, monitorados e avaliados de
forma adequada através da autoavaliagdo do risco e da
solvéncia, comumente conhecido como ORSA (Own
Risk and Solvency Assessment);

* Investimentos levando em consideragao a gestao de
riscos de descasamentos entre ativos e passivos - ALM
(Asset Liability Management);

e Utilizagdo de derivativos para protegao e gestdo
eficiente da carteira;
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* Manutencdo de niveis prudentes para ativos ndo
admitidos a negociagcdo em mercado organizado de
bolsa ou balcdo organizado;

* Incentivo a diversificagdo;

* Preocupagbes com a concentragao.

As normas de investimentos brasileiras mantiveram sua
abordagem baseada em limites de aplicagdo ao longo dos
ultimos anos. Mas a implementacgdo dos capitais de risco
pavimentou o caminho para a mudanca dessas regras,
permitindo que sejam construidas sob o enfoque existente

na Diretiva de Solvéncia Il.

Neste sentido, um grupo formado por representantes do
governo e do setor privado, chamado de Iniciativa do
Mercado de Capitais (IMK), dentre outras agendas, discute
a revisdo estrutural da Resolu¢do CMN 4.444/2015. Esse
grupo é coordenado pela Susep e tem a CNseg como
relatora. A proposta busca a segregacao da Resolugdao CMN
4.444/2015 em duas, com os seguintes objetivos:
* Uma para tratar da gestdo de recursos de clientes de
planos de carater previdenciario, buscando a
otimizacdo da relagdo retorno-risco (fronteira eficiente)

tendo por base o perfil de risco do cliente; e
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e Qutra para a gestao de recursos de provisdes cujo risco
seja da seguradora, buscando o melhor ALM.

No ambito da ANS, a regra vigente que disciplina a
aplicagdo dos investimentos é dada pela Resolugdo
Normativa 392/2015, que trata especificamente da
aceitagdo, registro, vinculagdo, custédia e movimentagao
dos ativos garantidores e, quando dispde sobre limites de
alocacgdo e de concentragdo na aplicacdo desses ativos, ela
segue as diretrizes estabelecidas pela Resolugdo CMN
4.444/2015, a mesma que rege a aplica¢do dos recursos

das reservas técnicas das entidades reguladas pela Susep.

Ja no que se refere ao Solvéncia ll, as discussGes estdao mais
incipientes que na Susep, contando apenas com calculo da
margem de solvéncia como férmula padrdo.

Entendemos que essa é uma evolucdo necessaria, que em
muito ajudara para a maior eficiéncia na alocagdo dos
recursos financeiros das seguradoras, EAPCs,
resseguradoras e sociedades de capitalizagdo, e
aproximara o arcabouco regulatério daquele existente em
jurisdicdes com mercados mais maduros, potencializando
o papel de importante investidor institucional do setor de

seguros brasileiro.
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Rol de Procedimentos e Eventos em Saude
da Agéncia Nacional de Saude Suplementar -

Reflexoes

Instituido em 1998 pelo Conselho de Saude Suplementar
(CONSU), o Rol de Procedimentos é hoje uma das
principais medidas regulatdrias atribuidas a ANS pela Lei
9.961/2000, determinando os procedimentos e eventos
em saude de cobertura obrigatdria para cada uma das
segmentacdes assistenciais previstas na Lei 9.656/1998: os
planos referéncia, ambulatorial, hospitalar (com e sem
obstetricia) e odontoldgico. A relagdo recebe atualizagdo
bienal, por intermédio de ritualistica propria que se destina
a avaliar novas tecnologias em salide, bem como aquelas ja
incorporadas e que eventualmente meregam revisdao pelo
corpo técnico da ANS.

Todavia, a despeito dessa marca estruturante do Rol de
Procedimentos, ndo se verifica uma uniformidade nos
entendimentos que o Poder Judiciario brasileiro confere a
sua natureza, em todas as instancias, fragmentadas em 27
tribunais estaduais e 5 tribunais federais que se pulverizam
e se interiorizam em milhares de comarcas e subse¢des ao
redor do Pais. Essa desarmonia se percebe inclusive no
Superior Tribunal de Justiga, instancia com competéncia
para dirimir controvérsias de ordem infraconstitucional,
nas quais se enquadram as discussées sobre a legalidade
dos limites impostos pelo Rol de Procedimentos.

Fato notdrio que é as divergéncias expressas nas decisdes
judiciais acarretam inumeros impactos que atingem
diretamente a esséncia da atividade do mercado de saude
suplementar, a autonomia das normas da ANS e a
prevaléncia dos contratos desse setor econémico regulado.
A busca por seguranca juridica na prestacao desses
servicos de enorme interesse publico perpassa a

observancia de alguns fatores elementares que
caracterizam a assisténcia privada a saude, com o fito de
preservar os direitos dos beneficidrios, contribuir para a
depuracdo dos tratamentos em salde e assegurar a
solvéncia das operadoras.

O Supremo Tribunal Federal, em sede de repercussao
geral, ja reconheceu que os planos privados de assisténcia
a saude operam sob a ldgica do seguro. Assim, como em
todos os demais ramos do seguro, a atividade dos planos
de saude se ampara em principios e fundamentos basicos
gue garantem a sua viabilidade negocial e a sua capacidade
de atender aos eventos cobertos. Sobressaem, nesse
particular, os fundamentos do mutualismo e do risco
seguravel.

O principio do mutualismo se caracteriza pela gestédo de
recursos de uma coletividade destinados a custear os
sinistros enfrentados por seus participantes. Marcado por
ciclos concomitantes de desembolsos e beneficios, o
mutualismo permite a constitui¢do de salvaguarda
financeira para a cobertura de determinado grupo
segurado. No caso dos planos de saude, caso ndo haja um
fundo mutuo sauddvel, desestabiliza-se a capacidade de
atendimento aos beneficiarios de determinada carteira.

E a solidez de um fundo mutuo esta conectada a plena
delimitacdo do risco seguravel, por este compreender a
cobertura devida pelas seguradoras e, especificamente,
pelas operadoras de planos privados de assisténcia a
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salde. Ndo restam duvidas de que o risco seguravel
aplicado as particularidades do mercado de saude
suplementar se exterioriza pelo teor do Rol de
Procedimentos e Eventos em Saude, cuja atualizagdo
ocorre a partir de um processo qualificado de andlises e
debates técnicos no ambito da ANS.

O processo de revisdo, atualizagdo e incorporagdo de
procedimentos e eventos em saude, marcadamente
aprimorado pela Resolu¢do Normativa 439/2018, obedece
a um procedimental regulatério composto por analises
técnicas orientadas pelas diretrizes da Avalia¢do de
Tecnologias em Saude e da Medicina Baseada em
Evidéncias.

As etapas de submissdo de propostas, avaliagao e debates
publicos, com a participagdo de representantes da ANS e
de todos os componentes do mercado — beneficiarios,
prestadores de servigos assistenciais, operadoras de saude
e fabricantes de medicamentos e tecnologias em salde —,
guiam a tomada de decisdes acerca da incorporagao dos
novos procedimentos, medicamentos e tecnologias de
cobertura obrigatérias, que se calcam em critérios de
custo-efetividade, capacidade técnica instalada, impacto

orcamentario, dentre outros.

Justamente por isso, a taxatividade do Rol de
Procedimentos se justifica diante da adogao de postulados
técnicos transparentes e de observancia a uma sequéncia
ordenada de atos e fatos administrativos que se destinam
a elaboragdo de norma vinculante a todo o setor privado
de assisténcia a saude.
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A seguranca juridica esperada e consubstanciada na
necessaria evolucdo das decisGes judiciais a respeito da
natureza do Rol de Procedimentos exige, portanto,
harmonia e integracdo com as demais fontes do Direito
envolvidas (principiolégica, normativo-regulatéria e,
inclusive, contratual — na medida em que se trata de
mercado regulado e aperfeicoado por contratos privados).
Tal evolugdo é conexa também a um dever de deferéncia
as normas da ANS, agéncia com expertise técnica e com
atribuicdo legal de zelar pela sustentabilidade e pelo
desenvolvimento do mercado de saude suplementar como
um todo.

Questionar a taxatividade do Rol de Procedimentos ndo
contribui para a expansao de direitos de beneficidrios, que
sdo indiretamente penalizados por compromissos
extraordindrios da mutualidade a que pertencem.
Tampouco contribui para o fortalecimento das operadoras
de saude, que dependem de previsibilidade para atender
as obrigacBes pactuadas e para proporcionar servigos
acessiveis a populagdo. Entendimentos ampliativos de
cobertura tém o conddo de se desdobrar no
encarecimento dos produtos, na redugao da oferta e, em
ultima ratio, no incremento da demanda pelo sistema

publico de saude.

Neste cenario, deve-se confiar que o Poder Judicidrio
reconheca a supremacia dos atos normativos setoriais,
prestigiando, por conseguinte, o processo regulatério com
técnica proépria e desfechos vinculantes, e assim

reconhecer que o rol é taxativo, sem quaisquer excecdes.
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Mudancgas Climaticas no radar de
autoridades monetarias

Os mandatos das autoridades monetarias variam de
acordo com o designio politico que cada sociedade
concede ao seu Banco Central (em seus diversos formatos,
nomes e niveis de autonomia), mas costumam consistir em
ao menos perseguir a estabilidade dos precgos relativos. No
caso do Federal Reserve Bank (FED), o Banco Central norte-
americano, buscar o pleno emprego também é uma das
tarefas da autoridade monetaria, que é autbnoma, mas
supervisionada pelo Congresso dos EUA.

No dia 09/11/2019, a filial californiana do FED realizou
uma conferéncia para debater o impacto das mudangas
climaticas na economia. Mas o que isso estaria relacionado
com o mandato do Federal Reserve Bank? Tudo. E essa
resposta, emanada desse tipo de concertacdo sobre o
tema, tem sido cada vez mais consistente, superando um
debate ideoldgico que costuma aflorar nas arenas publicas,
notoriamente nos EUA, onde as posi¢cdes a respeito das
mudancas climaticas estdo visivelmente entrincheiradas no
sistema bipartidario.

As mudancas dos padrdes climaticos estdo causando
impactos na economia de diferentes formas, e a escolha da
Califérnia para sediar a Conferéncia nao foi por acaso. O
estado mais rico dos EUA é também um dos que mais
estdo sofrendo com a severidade de catdstrofes
provocadas pelo clima. Em 2019, uma série de incéndios
florestais provocados por falta de chuva e ar mais quente
provocou destruicdo e ameagou areas residenciais. Apesar
de incéndios serem comuns na Califérnia, eles tém
acontecido com maior frequéncia e gravidade. Dos 20
maiores incéndios florestais registrados na histéria da
Califérnia, 15 ocorreram desde o ano 20001

Além da ameaca a vida de moradores e produtores da
regido, os incéndios também tém afetado a distribuicdo de
energia elétrica. Ainda em 2019, a Califérnia testemunhou
0 maior apagdo intencional de sua histdria, com a
determinacdo de suspensdo da energia elétrica pela
fornecedora de energia da regido em funcdo da baixa
umidade e as altas temperaturas locais, que aumentam o
risco de incéndios florestais em razdo do
superaquecimento das linhas de transmissdo e
distribuicdo.

Quando a cadeia de consequéncias acionada a partir de
mudancas no padrdo do clima chega a afetar o
fornecimento de energia, como no caso do apagdo da
Califérnia, o risco sistémico para a economia fica ainda
mais evidente. O corte de energia pode afetar o sistema de
pagamento eletrénico e, como consequéncia, aumentar a
demanda por dinheiro, afetando diretamente uma
atribuicdo do FED, conforme alertou Mary C. Daly,
presidente da filial da Califérnia.

Os exemplos ndo param por ai. Qutros eventos climaticos
severos podem levar a crises financeiras a medida que os
precos de titulos e agBes passem por turbuléncias em
razdo do aumento da incerteza, prejudicando o
crescimento econdmico e afetando significativamente a
outra atribuicdo do FED, que é mirar o pleno emprego,
condi¢do que depende do equilibrio dos fundamentos
macroecondomicos.

L https://exame.abril.com.br/mundo/ameaca-futura-mudanca-climatica-e-o-presente-incendiario-da-california/
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Foruns internacionais de supervisores do
sistema financeiro para as mudangas
climaticas

Se s6 agora o tema chegou a pauta do Banco Central
norte-americano, outros Bancos Centrais debatem o
impacto das mudangas climaticas pelo menos desde 2017,
ano em que 40 Bancos Centrais do mundo inteiro criaram
o Central Banks and Supervisors Network for Greening the
Financial System (NGFS), férum que tem como objetivo
expresso “entender e gerenciar melhor os riscos e
oportunidades financeiras proporcionados pelas mudangas
climaticas”.

Na esfera pratica, o Banco da Inglaterra comecgou a
conduzir neste ano testes de estresse no sistema
financeiro britanico contemplando diversos cenarios
climaticos. Segundo seu mandatario, Mark Carney, "O
Banco da Inglaterra sera o primeiro regulador a testar seu
sistema financeiro contra diferentes caminhos climaticos,
incluindo o cenario catastrofico para os negdcios da forma
como estdo estabelecidos hoje e a transi¢do ideal - mas
ainda desafiadora - para emissdes neutras até 2050,
consistentes com o objetivo definido por lei no Reino
Unido”.

No setor de seguros, o Sustainable Insurance Forum (SIF),
uma rede internacional com as mesmas caracteristicas do
NGFS, foi estabelecido ainda em 2016 e conta com 25

supervisores de seguros como membros — tendo entre eles

a Superintendéncia de Seguros Privados (Susep). O

objetivo do SIF, conforme consta em um paper publicado
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com a International Association of Insurance Supervisors
(1AIS), é de garantir, diante das mudangas climaticas:

¢ Solvéncia e estabilidade das companhias

e Conduta de mercado, protecao do consumidor, acesso e
viabilidade, e compliance

e Estabilidade macroprudencial

No setor de seguros, assim como no sistema financeiro
como um todo, as mudangas climaticas ja entraram
definitivamente no radar de reguladores e supervisores.
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As publica¢des selecionadas! para compor este capitulo desta edi¢cdo do Conjuntura CNseg abordam diversas tematicas
relacionadas a atividade seguradora, na forma de trabalhos para discussao, livros e artigos académicos, além de teses e
dissertacOes de mestrado e doutorado nas mais diversas areas do conhecimento.

Envie sua sugestao de Produc¢do Académica em Seguros para estudos@cnseg.org.br.

A dissertacao A compreensao de accountability nas rotinas de controles internos mostra,
levando em consideragdo casos de fraudes e corrup¢do envolvendo empresas e o Estado, a
importancia dos controles internos e também procura entender como os profissionais
enxergam a accountabilty nas rotinas de controles internos. Para tanto, foram entrevistados
20 profissionais de uma seguradora do Rio de Janeiro. Os resultados sugerem que ha uma
construcdo de concepgdes que evolui do instrumental a percepgao de valor. Além disso, as 1
evidéncias indicam que os profissionais possuem uma percepcdo significativa de
responsabilidade nas rotinas de controles internos e, por fim, traz a luz a relagdo entre a
melhoria dos processos e a intensidade da intera¢cdo entre os aspectos ostensivo e
performativo da rotina organizacional. Link: http://twixar.me/K9DT

Embora o Brasil seja o maior mercado de seguros da América Latina, do ponto de vista per
capita, ainda fica atrds de alguns de seus vizinhos, o que demonstraria um pontencial de
crescimento do setor no Pais. Aliando-se esse fato a revolugdo tecnoldgica e ao

2 surgimento crescente de Fintechs e de Insurtechs, potencializam-se as possibilidades de
crescimento do setor segurador. Com esse pano de fundo, a dissertacdo O Futuro do Setor
de Seguros Brasileiro em 2030: uma visGo prospectiva sob o Gmbito competitivo, de
consumo e tecnoldgico procura fazer uma compilagdo e andlise das principais tendéncias
da industria de seguros até 2030. Link: http://twixar.me/qwDT

Baseando o estudo do mercado de seguros de automodvel no Brasil no grau de
competitividade das empresas — tentado determina-lo — e na demanda por seguros de
automoveis — tentando estima-la e analisa-la —, o artigo Seguros de automovel no Brasil:
concentragdo e demanda de mercado procura inovar, indo além da avaliacdo estrita do
desempenho das empresas do setor, identificando o tipo de concorréncia existente entre 3
as firmas, A partir disso, procura estimar da demanda por seguros no Pais, incluindo as
elasticidades-preco e renda. De posse das conclusGes, os autores afirmam que é possivel
propor politicas estratégicas, tanto do ponto de vista individual das firmas, quanto
setorial, aumentando a eficiéncia das operagdes. Link: http://twixar.me/XwDT

1 As opinides expressas nas publicacdes selecionadas sdo exclusivamente dos autores e ndo refletem,
necessariamente, a visdo da CNseg.

Conjuntura CNseg | 48


http://twixar.me/qwDT
http://twixar.me/qwDT
http://twixar.me/qwDT
http://twixar.me/qwDT
http://twixar.me/qwDT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/K9DT
http://twixar.me/XwDT
http://twixar.me/XwDT
http://twixar.me/XwDT
http://twixar.me/XwDT
http://twixar.me/XwDT

0 s, Pry

ide Suplementar e Capi

ANO 2 | N213 | NOVEMBRO/2019

O artigo Corregdo monetdria de indenizag¢do: Nova sumula do STJ traz uma
andlise sobre o recente entendimento do Superior Tribunal de Justica , o STJ,
expresso na Sumula n2 632, de que “a corre¢cdo monetdria sobre a indeniza¢éo
securitdria incide a partir da contratagdo até o efetivo pagamento”, enquanto a
4 norma da Susep estabelecia que a correcdo monetaria para o segurador e demais
empresas superviosnadas corre a partir do sinistro/evento, e ndo da contratagdo.
Sob esses fatos, o autor procura identificar as consequéncias da decisdo do
Superior Tribunal sobre o setor segurador, que foi surpreendido, e sobre as
reservas e as provisdes ténicas das seguradoras. Link: http://twixar.me/lwDT

O 32 Estudo Mulheres no Mercado de Seguros no Brasil procura fazer uma
analise atual e retrospectiva do lugar que a mulher ocupa no setor segurador. O
material traz andlises de dados dos uUltimos seis anos a partir de questionarios
enviados as seguradoras e as compara com os dados atuais fornecidos; ainda traz
e compara com levantamentos anteriores o resultado numérico de pesquisa feita

com mais de 400 executivas, trazendo impressdes, comentdrios e sugestdes. De 5
maneira geral, o estudo estimula uma visdao otimista para o futuro, como se vé
logo na apresentacdo: “Ndo s6 o numero de executivas cresceu como as mulheres
em cargos gerenciais aumentaram bastante, e jd sGo 47% nesse nivel. [...] o futuro
serd feminino!”, afirmam os autores. Link: http://twixar.me/CwDT
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Confira abaixo as publicagbes selecionadas:

1 Nome: A compreensao de accountability nas rotinas de controles internos
Tipo de Publicagdo: Dissertacao
Instituicdo/Publicacdo: Pontificia Universidade Catdlica do Rio de Janeiro- PUC-Rio
Periodo: abril/2018
Autor(es): Denise Saboia Medeiros Vidal
Link: http://twixar.me/K9DT

2 Nome: O Futuro do Setor de Seguros Brasileiro em 2030: uma visdo prospectiva sob o ambito
competitivo, de consumo e tecnolégico
Tipo de Publicagdo: Dissertacao
Instituicdo/Publicacdo: Fundacdo Instituto de Administragdo - FIA
Periodo: 2019
Autor(es): Robson Petersen do Amaral
Link: http://twixar.me/qwDT

Nome: Seguros de automadvel no Brasil: concentracdo e demanda de mercado
Tipo de Publicagdo: Artigo

Instituicdo/Publicacdo: Revista Contabilidade & Finangas da USP

Periodo: set./dez. 2019

Autor(es): Vivileine Maria Peres, Wilfredo L. Maldonado e Osvaldo Candido
Link: http://twixar.me/XwDT

4 Nome: Corre¢éio monetdria de indenizagéo: Nova Sumula do STJ
Tipo de Publicagdo: Artigo
Instituicdo/Publicacdo: Cadernos de Seguro da Escola de Negdcios e Seguros
Periodo: Jul/2019
Autor(es): Ricardo Bechara Santos
Link: http://twixar.me/lwDT

5 Nome: 32 Estudo Mulheres no Mercado de Seguros no Brasil
Tipo de Publicagdo: Estudo
Instituicdo/Publicacdo: Escola Nacional de Seguros - ENS
Periodo: set/2019
Autor(es): Francisco Galiza e Maria Helena Monteiro
Link: http://twixar.me/CwDT
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Glossario| Capitulo 9

Arrecadacao do Setor Segurador: Contempla o prémio
direto de seguros, prémio emitido em regime de
capitalizagdo, contribui¢cdo em previdéncia, faturamento
de capitalizacdo e contraprestacdo de saude suplementar.
Prémio Direto de Seguros: Emissdo de prémio liquida de
cancelamento e restituicdo.
Prémio Emitido em Regime de Capitalizagao: Valor
correspondente a cada um dos aportes destinados ao custeio
de seguros estruturados no regime financeiro de
capitalizagdo.
Contribuicdo de Previdéncia: Valor correspondente a cada
um dos aportes destinados ao custeio do plano de
previdéncia.
Faturamento de Capitalizagdo: Faturamento com titulos de
capitalizagao liquida de devolugdo e cancelamento.
Contraprestacdo de Saude Suplementar: Contraprestagdo
liquida/prémios retidos para coberturas assistenciais Médico-

Hospitalar e/ou Odontoldgica.

Sinistro ocorrido/indenizagdo/sorteio/resgate/beneficio
do Setor Segurador: Contempla o sinistro ocorrido de
seguros, resgate e beneficio de previdéncia, sorteio e
resgate de capitalizacdo e indenizacdo de satude
suplementar.
Sinistro ocorrido de Seguros: Indenizagdes avisadas,
despesas relacionadas a seguros, retrocessdes aceitas,
variagao das provisdes de sinistro e servigos de assisténcia,
liquido dos salvados e ressarcidos avisados e de sua variagdo
do ajuste da PSL. Considera as parcelas administrativas e
judiciais, consorcios e fundos e despesas com beneficios em
regime de capitalizagdo e reparticdo de capitais de cobertura

para seguros.

‘:’CNse

Confederag8o Nacional das Empn
L Previdéncia
ementar e Capita

ANO2 | N213 | NOVEMBRO/2019

Resgate e beneficio de Previdéncia: Valor correspondente a
cada um dos resgates e beneficios destinados a cobertura do
plano de previdéncia.

Sorteio e resgate de Capitaliza¢do: Valor correspondente aos
prémios de sorteios e resgates pagos com titulos de
capitalizagdo.

Indenizagao de Saude Suplementar: Eventos indenizaveis
liquidos/sinistros retidos de cobertura assistencial Médico-

Hospitalar e/ou Odontoldgica.

Sinistralidade: Contempla sinistralidade de seguros e
saude suplementar
Sinistralidade de Seguros: proporg¢do do sinistro ocorrido
sobre o prémio ganho.
Sinistralidade de Satde Suplementar: proporg¢do de
indenizagdo de salde suplementar sobre a contraprestagdo

de saude suplementar.

Despesas de comercializagao do Setor Segurador:
Despesas de comercializacdo e custos de aquisicao
agregados em seguros, previdéncia, capitalizagdo e saude
suplementar.

Despesa administrativa do Setor Segurador: Despesas
administrativas em seguros, previdéncia, capitalizacdo e
salde suplementar.

Ativo do Setor Segurador: Recursos econdmicos na forma
de bens e direitos em seguros, previdéncia, capitalizagcdo e
saude suplementar.

Provisdo do Setor Segurador: Passivo contabilizado pelo
Mercado Segurador para refletir as obrigacdes futuras
advindas dos compromissos assumidos com os
contratantes de suas operacgdes.
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Captacao liquida de Capitalizagado: Diferencga entre o
faturamento de Capitalizagdo e o total dos seus resgates.

Instrumento de Garantia: tem por objetivo propiciar que a
provisdo matematica para capitalizagdo do titulo de
capitalizagdo seja utilizada para assegurar o cumprimento
de obrigagdo assumida em contrato principal pelo titular

perante terceiro.

PIB: Produto Interno Bruto, a soma do valor de todos os
bens e servigos finais produzidos no pais em determinado

periodo.

PIB mensal: Produto Interno Bruto Nominal mensal,
calculado e publicado pelo Banco Central do Brasil (proxy
mensal para o PIB Nominal oficial, calculado pelo IBGE).

Penetragao do Setor Segurador no PIB: Proporgdo da
Arrecadagdo do Setor Segurador sobre o Produto Interno
Bruto.

Populagdo Brasileira: NUmero de habitantes no territério
nacional publicado pelo IBGE com base em informagdes
dos registros de nascimentos e dbitos, dos censos
demograficos e das contagens de populagdo
intercensitarias.

Arrecadacao per capita: propor¢ao da arrecadagao do

Setor Segurador sobre a Populagao Brasileira.

IPCA: indice de Pregos ao Consumidor-Amplo calculado
pelo IBGE.

IGP-M: indice Geral de Pregos, calculado pela Fundacdo
Getulio Vargas (FGV).

Focus: Relatdrio semanal divulgado pelo Banco Central do
Brasil com estatisticas-resumo de expectativas de agentes

de mercado para varidveis macroeconémicas.
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Selic: Taxa bdsica de juros da economia brasileira, definida
pelo Comité de Politica Monetaria (Copom) do Banco
Central do Brasil.

FGTS: Fundo de Garantia do Tempo de Servigo, gerido pela
Caixa Econémica Federal, criado com o objetivo de
proteger o trabalhador demitido sem justa causa,
mediante a abertura de uma conta vinculada ao contrato
de trabalho, formando poupanga compulséria que pode

ser usada em momentos especiais.

CAGED: Cadastro Geral de Empregados e Desempregados,
da Secretaria de Trabalho do Ministério da Economia.

PNAD: Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios, do
IBGE.

Outlier: Em estatistica, € uma observagdo que apresenta
um grande afastamento considerado significativamente
muito grande das demais, ou que € inconsistente. A
existéncia de outliers pode implicar em prejuizos a

interpretacdo dos resultados.
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Composicao do

Conselho Diretor Eleito
com mandato de 30/04/2019 a 29/04/2022

Presidente

Marcio Ser6a de Araujo Coriolano

12 Vice-Presidente

Roberto de Souza Santos
Porto Seguro Cia. de Seguros Gerais

Vice-Presidentes

Gabriel Portella Fagundes Filho
Sul América Companhia Nacional de Seguros

Madrio José Gonzaga Petrelli
Icatu Seguros S/A

Vinicius José de Almeida Albernaz
Bradesco Seguros S/A

Vice-Presidentes Natos

Antonio Eduardo Marquez de Figueiredo Trindade
Federagdo Nacional de Seguros Gerais (FenSeg)

Jodo Alceu Amoroso Lima
Federagdo Nacional de Salde Suplementar (FenaSatde)

Jorge Pohlmann Nasser
Federagdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida (FenaPrevi)

Marcelo Gongalves Farinha
Federagdo Nacional de Capitalizagdo (FenaCap)

Diretores
Bernardo de Azevedo Silva Rothe

Brasilprev Seguros e Previdéncia S/A

Carlos André Guerra Barreiros
Prudential do Brasil Seguros de Vida S/A

Edson Luis Franco
Zurich Minas Brasil Seguros S/A

Eduard Folch Rue
Allianz Seguros S/A

Francisco Alves de Souza
COMPREV Vida e Previdéncia S/A

Gabriela Susana Ortiz de Rozas
Caixa Seguradora S/A

Jodo Francisco Silveira Borges da Costa
HDI Seguros S/A
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José Adalberto Ferrara
Tokio Marine Seguradora S/A

Leonardo Deeke Boguszewski
Junto Seguros S/A

Luiz Fernando Butori Reis Santos
Itad Seguros S/A

Miguel Gémez Bermudez
Mapfre Previdéncia S/A

Nilton Molina
Mongeral AEGON Seguros e Previdéncia S/A

Pedro Claudio de Medeiros B. Bulcdo
Sinaf Previdencial Cia. de Seguros

Pedro Pereira de Freitas
American Life Companhia de Seguros S/A

Diretor Nato

Luiz Tavares Pereira Filho
Consultor Juridico da Presidéncia da Fenaseg

Composicao da Diretoria Executiva

Diretores

Alexandre Leal
Diretor Técnico e de Estudos

Luiz Tavares Pereira Filho
Consultor Juridico da Presidéncia da Fenaseg

Miriam Mara Miranda
Diretora de RelagGes Institucionais
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Diretora de Relagdes de Consumo e Comunicagdo
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