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ENTREVISTA

Apesar do aumento da producao,
industria ainda nao mostra uma tendéncia clara

André Macedo
Gerente de Coordenacéo de Industria do IBGE

A producdo industrial subiu em maio 0,8%, no segundo més consecutivo de
expansdo. Neste ano, entre altas e baixas, cresceu 0,5%. Para André Macedo,
gerente de Coordenacao de Industria do IBGE, ndo ha uma tendéncia clara.

1. O que os dados da producao industrial revelam de mais importante?

Em abril e maio, houve um comportamento positivo da produgao. Ha um
ganho acumulado de 1,9% nesse periodo, eliminando a perda de 1,6% em
marco. Mesmo assim, a indUstria tem um espago importante a recuperar face
as perdas de 2015 e 2016. H4 uma distancia de 18,5% em relagdo ao ponto
historico da pesquisa, de junho de 2013, e o nivel em que a industria opera
hoje é semelhante ao de fevereiro de 2009. Em maio, ndo s6 a producdo
cresceu como se disseminou em 17 dos 24 ramos pesquisados e em todas as
categorias econdmicas. Destaco os bens de consumo duraveis e os bens de
capital. Entre os duraveis, hd um impacto positivo dos automoveis, e os ele-
trodomésticos contribuiram também. Mas o comportamento dos automo-
vels em maio ndo quer dizer que exista uma trajetéria bem definida para esse
segmento. Nos Ultimos meses, a producao de veiculos fol erratica, crescendo
num més e caindo muito no outro. (Segundo a Anfavea, a associacéo do setor, a
produgdo automobilistica em junho caiu 15,4% em relagéo a maio.)

2. Esse comportamento erratico é observado nos demais bens duraveis?

De forma geral, sim. Embora a inflacdo esteja baixa, pelo lado do mercado
de trabalho temos um comportamento ainda pouco favoravel. E o setor de
duraveis tem relagdo direta com o crédito, que, apesar da queda dos juros,
ainda é caro. Entdo esse segmento, apesar da melhora, ndo tem uma traje-
toria consistente. Em relacdo ao ponto mais elevado da série historica, junho
de 2013, a distancia é de 31,4%. Nos dois ultimos meses, ha um compor-
tamento mais positivo. S6 que, em abril, ele ndo teve nada a ver com os
automoveis, foi muito mais calcado em eletrodomésticos e motos. Ora um
grupo dos duraveis da um impulso, ora outro, ndo ha uma tendéncia clara.
Além dos duraveis, os de capital foram destaque em maio, com a indUstria
automobilistica também explicando parte desse resultado.

3. A crise politica tem afetado o desempenho da industria?

Todo ambiente de incerteza gera reflexo na economia. Na industria, os
empresarios podem adiar ou reduzir investimentos, e pelo lado das familias
isso pode adiar o consumo. Como os dados se referem a maio, e a turbu-
léncia politica aumentou a partir de junho, a pesquisa acaba nao captando
isso. Pesquisas de outros institutos ja mostram reducao das expectativas em
junho. Isso pode indicar dados piores do IBGE em junho e nos meses a frente.

EDITORIAL

Marcio Serda de Araujo Coriolano
Presidente da CNseg

Planos de acumulacgo
influendam menor aesdmento

Divulgados pela Susep os dados de maio, a maioria
dos ramos do conjunto de seguros de Patriménios
e Responsabilidades melhorou sua performance em
relacdo a igual més do ano passado, ao contrario do
ocorrido em abril. Ainda com esse resultado, o acu-
mulado dos primeiros cinco meses de 2017 compa-
rados aos mesmos de 2016 mostra leve queda de
0,7% nesse conjunto.

J& nas Coberturas de Pessoas, ap6s os desempe-
nhos fortes dos Planos de Acumulacdo (VGBL e
PGBL) no primeiro trimestre, maio repetiu de perto
o fraco movimento de abril. Em consequéncia, o
crescimento da protecdo de rendas durante o ano
se reduziu, embora ainda em patamar alto, de 30,0%
até marco e 19,2% até abril para 13,3% até maio.

O resultado agregado do mercado, fortemente pon-
derado pelos ramos de Pessoas, e de novo acumu-
lando-se periodos, revela queda de ritmo, evoluindo
de 13,9%, para 8,8% e para 7,0% em trés, quatro e
cinco meses, respectivamente.

Como aludimos na ultima Carta, em face do
ambiente de incertezas e volatilidades ndo had como
estimar tendéncias duradouras a médio prazo. Mas,
examinando movimentos de ramos lideres, ja se
percebem resultados mais promissores no volu-
moso segmento de Automoveis, cuja arrecadacao
de maio a maio cresceu 9,2%; e nos persistentes
ramos Habitacional, com 11,9%, e de Crédito e
Garantias, com vigorosos 61,4%.

Conforme os dados da Susep, o provisionamento
técnico continua adequado, com reservas de
R$ 832,3 bilhdes em 12 meses encerrados em maio
e prémios de R$ 245,7 bilhdes.

Nesta Carta, o economista Lauro Faria, da Escola
Nacional de Seguros, volta a nos brindar com sua

analise acurada.

Boa Leitura!



ANALISE CONJUNTURAL

por Lauro Faria
Economista da Escola Nacional de Seguros

Os dados divulgados pela Susep relativos a maio mostraram aceleracdo ante os de abril: os prémios de produtos de
risco de Coberturas de Pessoas cresceram 12% em relacdo a maio de 2016, as contribuicdes aos Planos de Acumulacao
aumentaram 13,2% e os prémios de seguros de Ramos Elementares, 12,3%, percentuais muito superiores a inflacdo. Assim,
no acumulado de jan./mai. 2017, houve continuacdo do crescimento moderado do mercado de seguros verificado desde o
inicio do ano, in tandem com o resto da economia. De fato, no 1° quadrimestre do ano, o IBC-Br (uma aproximacao do PIB)
mostrou na série dessazonalizada crescimento de 1,2% sobre o Ultimo quadrimestre de 2016, fato que ndo ocorria desde
fins de 2014.

No periodo de jan./mai. 2017, a arrecadacdo dos varios produtos regulados pela Susep, inclusive capitalizacdo, atingiu
R$ 97,5 bilhdes, 7,0% acima do ocorrido no mesmo periodo de 2016, superando também a inflagdo. Os prémios diretos dos
produtos de risco de seguros de Pessoas aumentaram 11,1%, com destaques para os ramos Prestamista (22,1%) e Viagem
(56,1%). O mesmo ndo ocorreu com os prémios de seguros de Vida, cujas taxas empataram com a inflagdo. A arrecadacgéo
de produtos de acumulacgédo cresceu 13,5%, porém com desaceleragcdo em relagdo as taxas do inicio do ano.

Nos Ramos Elementares (seguros de Responsabilidades e Patrimoénios), a receita caiu 0,9%. Os prémios do DPVAT, em
razdo de decisdo do CNSP, diminuiram 30,2%. No lado positivo, destacam-se os seguros Habitacional (+11,2%), de Crédito
e Garantias (+29,9%) e Rural (+21,8%). A arrecadacdo do principal ramo do grupo (Automoveis) teve taxa positiva, de 5,5%.
Esse fato reflete a recuperacdo das vendas no varejo de veiculos, motos, partes e pecas, que, segundo o IBGE, tiveram na
série dessazonalizada expansdo real de 1,3% entre o 1° quadrimestre de 2017 e o Ultimo de 2016. A sinistralidade agregada
do mercado de seguros (exceto produtos de Acumulagdo) supervisionado pela Susep caiu de 49,4% em jan./mat. 2016 para
47,1% em jan./mai. 2017, mostrando continuacdo do esforco de ajuste técnico das seguradoras. O indice de despesas de
comercializagdo subiu de 22,4% para 23,3% no mesmo periodo de 2017.

Refletindo as dificuldades da conjuntura, as despesas administrativas das seguradoras cresceram s6 1,3% entre jan./mai.2017
e jan./mai.2016, o resultado financeiro caiu 13,7% (consistente com a reducao da taxa Selic) e o resultado patrimonial, 7,1%.
Com isso, o lucro liquido agregado das seguradoras decresceu 2%, e a rentabilidade anualizada do patrimonio liquido
passou de 23,8% para 21,8%. As seguradoras pequenas e médias (PMEs) tiveram resultados diferentes das grandes: a receita
de prémios de seguros cresceu mais acentuadamente (+7,7%), a despesa administrativa ficou quase estavel (+0,4%), e o
resultado financeiro teve menor queda (-4,6%). Desse modo, as PMEs tiveram crescimento de 14,6% no lucro liquido, e a
rentabilidade anualizada do patrimonio liquido subiu de 6,7% para 10,4%.

O mercado ressegurador local teve também evolucgdo favoravel no 1° quadrimestre. Os prémios emitidos cresceram 19,7%
sobre igual periodo de 2016, e os sinistros ocorridos cairam 31,2%. O lucro liquido aumentou 29,5%, e a rentabilidade
anualizada do patrimoénio liquido subiu de 12,4% para 14,7%. Sendo a demanda de seguros derivada da aquisicdo de bens,
servigos e patrimonios que os agentes econdmicos entendem ser necessario proteger dos azares da vida, claro estad que a
manutencdo do cenario de recuperacdo do mercado de seguros no resto de 2017 e em 2018 depende do que se vai passar
na economia em geral.

Nesse particular, ndo ha como descolar a politica econdmica da crise politica, e aquela da economia em geral. Notemos
que o mercado ajustou para baixo suas expectativas de producéo: conforme o boletim Focus, no inicio do ano, as medianas
das projecdes dos analistas para a variacdo do PIB e da producao industrial em 2017 eram de 0,5% e 1%, respectivamente;
atualmente, cairam para 0,39% e 0,66%. Em funcdo da previsivel demora de aprovacdo das reformas trabalhista e
previdenciaria e da piora da situacdo fiscal, as autoridades ja acenam com reducao do ritmo de queda dos juros e majoracao
de tributos. Os mercados de cambio e de capitais andam de lado, mas a precificacdo da crise néo se intensificou. O que nos
faz lembrar a adverténcia do economista americano Rudiger Dornbusch: “Em economia, as coisas demoram mais tempo do
que se pensa para acontecer e entdo acontecem mais rapidamente do que se espera”.

E certo, porém, que melhoraram as expectativas de inflacdo (tanto que o CMN reduziu pela primeira vez a meta para os
proximos dois anos), bem como o desempenho do setor externo da economia. Assim, pode-se dizer cautelosamente que
o mercado de seguros tende a ter um crescimento real de arrecadacdo moderado em 2017 e possivelmente recuperacéo
de margens de lucro comecando no segundo semestre, tanto pelos fatores macroecondmicos positivos que persistem
(apesar da crise) como por desenvolvimentos que lhes sdo internos, como a comercializacdo de novos produtos (Seguro de
Automoével Popular e Seguro de Vida Universal), criacdo de novas coberturas de produtos existentes (Riscos Cibernéticos,
erros e omissdes de prestadores de servicos, etc), crescimento do mercado de resseguro e aprimoramento de praticas
comerciais com o avango da exploragao da mobilidade digital.
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DESEMPENHO DO MERCADO

ARRECADAGAO (R$ bilhdes)
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Até maio Variagdo nominal % abril maio
2016 2017 2017/2016 2017 2017 Variagdo nominal %
1 Ramos Elementares 25.097,7 28.846,4 -0,9% 5.308,5 5.963,9 12,3%
1.1 Automével 12.640,9 13.338,1 5,5% 2.514,4 2.948,1 17,2%
12 DPVAT 5.012,3 3.499,8 -30,2% 500,7 556,6 11,2%
13 Patrimonial 4.153,9 42222 1,6% 756,4 8479 12,1%
.31 Massificados 2.885,2 3.058,9 6,0% 588,1 647,2 10,0%
1.33 Grandes Riscos 1.102,6 1.052,7 -4,5% 151,0 180,1 19,3%
1.4 Habitacional 1.384,4 1.539,7 11,2% 310,0 312,3 0,8%
15 Transportes 1.049,3 1.040,6 0,8% 2187 2122 -3,0%
1.6 Crédito e Garantia 11155 1.445,2 29,9% 332,7 3236 -2,7%
1.7 Garantia Estendida 1117,1 11123 -0,4% 225,6 217,3 -5,4%
18 Responsabilidade Givil 631,2 660,9 4,7% 107,6 117,3 9,0%
19 Rural 1.210,8 1.475,2 21,8% 273,8 3398 24,1%
1.10 Maritimos e Aeroniuticos 402,2 275,2 -31,6% 443 54,8 23,9%
111 Outros 380,0 233,2 -38,6% 212 33,9 59,7%
2 Coberturas de Pessoas 53.778,1 60.694,1 12,9% 11.260,2 12.684,2 12,6%
2.1 Planos de Risco 12.292,8 13.654,6 11,1% 2.665,0 2.987,% 12,0%
2:1.1 Vida 5.170,6 5.424,8 4,9% 1.049,4 1.187,1 13,1%
212 Prestamista 2.960,3 3.614,5 22,1% 741,5 7491 1,0%
213 Viagem 135,3 2111 56,1% 38,4 48,8 26,9%
214 Outros 4.026,7 4.404,2 9,4% 839,7 1.002,9 19,4%
22 Planos de Acumulagdo 39.534.4 45.310,7 13,5% 8.2242 9.307,8 13,2%
2.2 % Familia VGBL 36.790,2 417259 13,4% 7.524,7 8.532,7 13,4%
2.2:3 Familia PGBL 3.144,2 3.584,8 14,0% 699,4 7751 10,8%
2.3 Planos Tradicionais 1.550,9 1.728,8 11,5% 367,1 388,5 5,8%
3 Capitalizagio 8.244,3 7.915,9 -4,0% 1.475,2 1.624,6 10,1%
=1+2+3 Total 91.120,0 97.456,5 7,0% 18.044,9 20.272,8 12,3%
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