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APRESENTAGAO

Apresentacao

A CNseg

A Confederagdo das Seguradoras - CNseg é uma
associacdo civil, com atuagdo em todo o territério
nacional, que relne as Federagdes que representam as
empresas integrantes dos segmentos de Seguros,
Previdéncia Privada Complementar Aberta e Vida, Saude

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 agdes institucionais de
debates, divulgacdo e educagdo

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

internacionais do mercado de seguros.

A Conjuntura CNseg é uma analise mensal do estado dos
segmentos de Seguros de Danos e Responsabilidades,
Coberturas de Pessoas, Saude Suplementar e
Capitalizagdo, com o objetivo de examinar aspectos
econdémicos, politicos e sociais que podem exercer
influéncia sobre o mercado segurador brasileiro. Em
meses de referéncia de fechamento de trimestre, esta
publicagdo reune também os Destaques dos Segmentos,
a atualizagdo das Projec¢des de Arrecadacdo, os Boxes
Informativos Estatistico , Juridico e Regulatério e o

acompanhamento da Produgdo Académica em Seguros.

‘:’CNseg

Confederacao Nacional das Empresas
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‘FenSeg ’FenaPrevi ‘FenaSaﬁde

Federagdo Nacional de Previdéncia Privada e Vida

Federacao Nacional de Seguros Gerais

WFenaCap

Federacdo Nacional de Salde Suplementar Federagdo Nacional de Capitalizacdo
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EDITORIAL

Editorial

Marcio Seréa de Araujo Coriolano,
presidente da CNseg

ApGs um primeiro més
positivo, fevereiro de 2019
confirma o melhor
desempenho do mercado
de seguros em comparagao
a 2018. No bimestre, a
arrecadacao, sem DPVAT, ja
avanga 12,7% sobre o
mesmo periodo do ano
passado. Todos os ramos de
seguros observaram
crescimento, com destaque
para os Planos de
Acumulagdo VGBL, que
recuperaram 17,8% nos
dois meses. Na série de
dados de 12 meses moveis,
que mostra a tendéncia de
comportamento do
mercado, a inclusao de
fevereiro ja leva a
acréscimo global de 2%.

Desconsiderando o DPVAT, com tarifa
administrada, a arrecadacdo global do
mercado sem Saude Suplementar, em 12
meses até fevereiro, cresceu 2%, parecendo
caminhar na diregdo de recuperagao
paulatina, depois de pequeno aumento na
série observada até janeiro em sequéncia a
quatro periodos de taxas negativas, as das
séries de 12 meses moveis de setembro,

outubro, novembro e dezembro de 2018.

O grafico ao final apresenta o desempenho
dos grandes segmentos dos seguros, em
médias de 12 meses moveis, mostrando as
suas contribui¢Ges para o resultado global do

setor ao longo do periodo recente.

No bimestre, a arrecadacdo acumulou RS
39,4 bilhdes (RS 40,1 bilhdes com DPVAT).
Com montante nominal alavancado pelo
bom desempenho no periodo, os Planos de
Acumulagdo PGBL e VGBL chegaram a
R$17,2 bilhdes, correspondentes a 43% do

total das receitas setoriais.
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Na comparagdo do bimestre com o mesmo de
2018, as principais contribuicGes para o
avanco global de 12,7% foram as dos seguros
Patrimoniais (19,5%), dos Planos de
Acumulagdo PGBL e VGBL e dos Planos de
Vida Risco (ambos com 16,9%), do seguro
Rural (13,1%), dos seguros de Crédito e
Garantias (10%) e dos titulos de Capitalizagdo

(9,6%).

J& os seguros de Automoveis tiveram discreto
aumento de arrecadagdo de 1,3% no

bimestre.

Sobre o desempenho operacional, as
Seguradoras mantiveram, em termos
agregados, o mesmo indice de despesas
administrativas observado em 2018, da ordem
de 7,3% dos prémios diretos, enquanto as
Sociedades de Capitalizagdo melhoraram o
indice, que passou de 3,6% para 3,3%. Ja as
despesas comerciais do conjunto das
Seguradoras aumentaram como propor¢ao

dos prémios diretos, de 24,4% para 25%.
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Variacao Nominal da Arrecadag¢ao - 12 meses moveis

9,4% 9,8% 9,9%

8,1% 7,4% 7,5%

1,2% 1,6% 1,7%
-0,2%
-3,8%
-5,2%
-8,0%
até dez-18 / até dez-17 até jan-19 / até jan-18 até fev-19 / até fev-18
m Setor Segurador (sem DPVAT e Sadde)
i Notas:
W Danos e RESFICIHSEbI“dE des [SEFI'I 1)  Osdados da ANS foram alocados no ultimo més de cada trimestre, pois sua
I::''Pn'"r-'r""--l-] publicagdo é feita a cada trés meses. Os dados provenientes da SUSEP sdo de
B Cobertura de Pessoas - Planos de periodicidade mensal.
Fisco 2)  EmSaude Suplementar, por questdes metodoldgicas, os valores apresentados

podem diferir dos informados pela ANS e FenaSaude.
. 3)  Osdados de janeiro/2019 de "Sinistros, Indenizagdes, Sorteios, Resgates e
s eneficios" ndo contemplam beneficios pagos de , beneficios pagos de Planos
Acumulacao Beneficios" n3 lam benefici de PGBL, benefici de Pl
I:EIFIItE“IEI:_ZECI Tradicionais e sorteios e resgates de Capitalizagdo devido a descontinuidade do
Quadro 14 do FIP pela SUSEP.

m Cobertura de Pessoas - Planos de
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Economia Brasileira

Analise Conjuntural

Nas ultimas semanas, vém sendo divulgados os primeiros
indicadores econémicos relativos ao més de margo. Com
isso, torna-se possivel tragar, mesmo que
prematuramente, um retrato do que foi o primeiro
trimestre para a economia brasileira e para o novo

governo.

E certo dizer que as previsdes mais otimistas ndo se
concretizaram, ao menos ndo neste inicio de ano. Além
de os indicadores de atividade continuarem a revelar que
a economia cresce em ritmo lento, no ultimo més houve
um aumento significativo do ruido na politica, com
efeitos negativos sobre a confianga na recuperagdo da
economia e sobre o andamento da reforma da
Previdéncia. A reforma centraliza os debates e as analises
nao apenas porque é condi¢do fundamental e necessaria
—ainda que ndo suficiente — para o reequilibrio das
contas publicas, mas também porque se tornou uma
espécie de “termdmetro” do sucesso e da capacidade de
negociacgdo politica do governo, ainda que, como
veremos mais adiante, a agenda econdmica pré-mercado

da atual equipe econdmica seja muito mais ampla.

A recepcdo da proposta da reforma dos militares,
condigdo exigida pelos parlamentares para que o texto
principal da reforma da Previdéncia andasse no
Congresso, foi negativa. A decepgdo se deu por conta da
economia total projetada para a categoria. Apesar de as
mudancas propostas representarem alivio de quase RS
100 bilhdes em dez anos, o Ministério da Economia
apresentou concomitantemente um projeto de
reestruturacdo das carreiras dos militares que deve
custar quase RS 90 bilhdes no mesmo periodo — assim, a

economia liquida atribuida a esse grupo seria de cerca de
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RS 10 bilhdes em dez anos, muito menos que esperavam

o mercado e os analistas.

O mau humor ficou explicito na desvalorizagdo do Real e
na queda da Bolsa nos dias que se seguiram. Ainda que
parte desse movimento possa ser atribuido ao cenario
externo — em que diversas moedas perderam valor em
relacdo ao ddlar apds a turbuléncia causada pela inversao
da curva de juros americanos —, uma andlise conjunta da
evolucdo de diversas taxas de cambio nas ultimas
semanas mostra que o Real sofreu mais, chegando a um
pico de R$/USS 3,97 na ltima semana de marco. O
ambiente se deteriorou, e a volatilidade dos mercados se
intensificou com as trocas de acusagdes entre o
Presidente da Republica e o Presidente da Camara,
Rodrigo Maia, acerca do protagonismo nas negociagdes
da reforma.

Entretanto, nos ultimos dias, sinalizagdes positivas
atenuaram o cendrio politico mais adverso e trouxeram
algum alivio. Bolsonaro, em busca de apoio, se reuniu
com lideres de partidos que, juntos, representam uma
bancada de 196 deputados. As reunides, de maneira
geral, foram positivas. Representantes dos partidos
sairam delas dando declaragGes favoraveis a reforma da
Previdéncia, mesmo que em tom cauteloso. Cessou ainda
a troca de farpas entre o Presidente da Republica e o
Presidente da Camara dos Deputados, que, por sua vez,
esteve ao lado do Ministro da Economia em sua visita a
Comissdo de Constituicdo e Justica (CCJ) da Camara para
debater a proposta do governo para a reforma. Assim, a
tensdo entre Executivo e Legislativo diminuiu
consideravelmente, acalmando os mercados. Nos ultimos
dias, apesar de ainda ser verificada grande volatilidade, o
Real se valorizou, voltando as cercanias de R$/USS 3,85.
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Enguanto isso, os dados mais recentes mostram o
quanto a situagdo fiscal do Pais ainda é fragil, mesmo
que os resultados de fevereiro tenham sido

relativamente bons (o déficit primario do setor publico

consolidado! foi o menor para esse més desde 2015). A

divida publica bruta subiu para 77,4% doPIBe a
projecdo dos analistas é de que continue a subir pelo
menos até o ano que vem, mesmo em cenarios de juros
e inflagdo baixos e crescimento moderado do PIB. Fica
cada vez mais claro que a reversdo da deterioragdo que

as contas publicas sofreram no momento seguinte a
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O grafico abaixo mostra que o resultado nominal do
Governo Central, que inclui o resultado primério e os
gastos com servico da divida publica, vinha se
recuperando desde meados de 2017, por conta da
diminuicdo do déficit primario somado a reducdo da
conta de juros, que acompanha os cortes da taxa Selic.
Entretanto, mais recentemente, a queda registrada na
conta de juros ndo tem sido suficiente para compensar
novas redugdes que o primario tem sofrido na margem,
fazendo com que o déficit nominal, que vinha

melhorando, se estabilizasse ao redor dos 6% do PIB.

recuperacao da crise financeira internacional de 2008/09
e especialmente a partir de 2014 é um grande desafio.

RESULTADO FISCAL DO GOVERNO CENTRAL
(ac. em 12 meses como % do PIB)
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Fonte: Banco Central do Brasil
Nota: Resultado Nominal = Resultado Primario — Juros Nominais Pagos
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Resultado Nominal

1 Reline o Governo Federal, o Banco Central, as contas dos estados e municipios e de estatais ndo-financeiras (exceto Petrobras e Eletrobras).
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Além disso, o que esta no denominador da razdo em
questdo, o Produto Interno Bruto, também ndo tem
contribuido para sua redugdo. Estamos vivendo um
episodio especialmente fraco de recuperagdo apds uma
recessdo, como mostra o grafico abaixo. Considerando os
trés ultimos episddios de recessao da economia brasileira
com duracgdo superior a dois anos (oito trimestres)
segundo avaliagdao do Comité de Datagdo de Ciclos
Econdmicos? (CODACE), a mais recente, de 2014 até 2016
é, de longe, a de mais lenta recuperagdo. Em relagdo ao
valor mais alto atingido pelo nivel de atividade antes de a
recessao comegar, o PIB, quatro anos depois, se encontra
ainda em nivel 5% inferior. Na recessdo de 1981-1983,
quatro anos depois, o PIB estava em nivel 1% mais baixo
enquanto na recessdo de 1989-1992, depois de igual

periodo, o PIB ja se encontrava em nivel 1% superior.

Com isso, a confianga na economia, que experimentou
alta relevante apds o fim do ciclo eleitoral, reverteu em
grande parte. O indice de Confianga do Consumidor (ICC)
da FGV, apds queda de 0,5 pontos em fevereiro, apontou
nova queda em margo, caindo 5,1 pontos, o que o coloca
no patamar mais baixo desde outubro de 2018, indicando

que, como haviamos apontado em analises de edi¢Ges
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anteriores da Conjuntura CNseg, o ritmo
persistentemente lento de recuperagao do nivel de
atividade e do emprego, além da auséncia de boas
noticias quanto ao andamento da agenda de reformas,
limitaria o aumento da confian¢a na economia. Dados da
PNAD continua para o trimestre mével encerrado em
fevereiro mostraram que a taxa de desocupacdo
permanece alta, a subutiliza¢gdo da forga de trabalho
cresceu e a renda real do trabalho esta estagnada. Tais
dados, entretanto, continuam a contrastar com os do
CAGED, que registrou a criagdo liquida de 173 mil postos
formais de trabalho, no melhor fevereiro para esse
registro em cinco anos. Vale notar, porém, que o dado
favordvel de fevereiro para o emprego formal do CAGED
também parece ter sido observado, ainda que em menor
grau, na PNAD, diminuindo um pouco a divergéncia entre

as duas fontes de informacéo.

PIB TOTAL - iNDICE

(t =ano anterior ao inicio da recessao)

102 -

100 -+

96

92 4

90 T T

t t+1

Recessdo 1981-83

Fonte: IPEADATA e CODACE-FGV

= Recessdo 1989-92

t+2 t+3 t+4

e Recessdo 2014-16

2 Comité organizado pelo IBRE-FGV, composto por economistas de diversas instituicbes, que tem como finalidade estabelecer cronologias de referéncia

para os ciclos econdmicos brasileiros.
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Os indicadores do Comércio e dos Servigos também
exibem uma economia que se recupera de forma ainda
muito gradual, assim como os dados da indUstria,
divulgados recentemente pelo IBGE na Pesquisa
Industrial Mensal — Producgéo Fisica (PIM-PF) de fevereiro,
que cresceu 0,7% frente a janeiro, apds ter apresentado
queda de 0,7% no més anterior. Ja em relagdo a fevereiro
de 2018, a industria cresceu 2,0%, interrompendo trés
meses consecutivos de taxas negativas. No entanto, é
preciso analisar tal nimero com cautela, ja que, com o
feriado de Carnaval em marco, fevereiro deste ano teve
mais dias Uteis que no ano passado. No acumulado do
ano, ha queda de 0,3% e, em 12 meses, expansdo de
apenas 0,5%, métrica que estd em desaceleragdo desde
julho de 2018.

Em relagdo ao cenario externo, tudo indica que
consolidou-se o cendrio apresentado nas ultimas edi¢des
desta publicacdo, o de alteragdo do risco: Por um lado,
diminuiu o risco associado a normalizagdo da politica
monetdria e ao aumento dos juros basicos nas economias
centrais, mas, por outro, intensificaram-se os riscos
associados a desaceleragcdo da economia mundial, com
perspectiva de crescimento mais lento na China e na
Europa, a possibilidade de uma recessdo nos EUA e o
agravamento de diversos riscos politicos, como uma saida
desorganizada do Reino Unido da Unido Europeia, risco
que se intensifica a cada adiamento da data-limite para a
separacdo (recentemente postergada para 31 de

outubro).

A decisdo do Fed (Federal Reserve) pela manutenc&o dos
juros bdsicos americanos entre 2,25% e 2,50%, na ultima
reunido do Fomc (Federal Open Market Comittee), era
esperada. As projegdes divulgadas e seus comunicados,
porém, mexeram com os mercados. Em primeiro lugar,
foi reduzida a projecdo para o crescimento da economia
americana este ano, de 2,3% para 2,1%. Também foi
revista a trajetdria de juros, de duas altas em 2019 e uma
alta em 2020 para apenas uma alta em 2020. O que mais
mexeu com o mercado, entretanto, foi o comunicado de
antecipagao do fim da politica de redu¢do do balanco do
Fed, de dezembro para setembro. Isto €, a autoridade
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monetdria americana deixara de retirar ddlares do
mercado mais cedo vendendo ativos que estdo hoje em

seu poder, o que indica politica expansionista.

No dia 22 de margo, uma sexta-feira, a curva de juros
americana se inverteu, com os juros pagos pelos titulos
de 10 anos ficando em patamar inferior aos de 3 meses.
Os mercados financeiros de todo o mundo reagiram mal,
por este ser um indicador antecedente forte de recessao
nos EUA. Entretanto, ha razdes para crer que podemos
estar diante de um alarme falso (que tém sido raros, mas
ja ocorreram antes). A inversdo da curva de juros pode
estar indicando apenas uma desaceleracdo da economia
americana. Se isso levar a uma elevagao menor ou
estabilidade dos Fed Funds, uma janela de oportunidade
pode se abrir para paises emergentes, como o Brasil.

Na China, o governo mostrou que sua disposi¢do para
evitar uma desaceleracdo mais abrupta da economia ndo
estava apenas no discurso. Apds crescer 6,6% em 2018 —
taxa de crescimento mais baixa desde 1990 —, Pequim
anunciou, no comego de margo, cortes de impostos de
cerca de USS 300 bilhdes para estimular a segunda maior
economia do mundo. Isso também pode ser um fator
favordvel nos préximos meses, sinalizando a possibilidade
de um segundo semestre mais positivo no cenario
externo. Tal percepcdo também esta presente na ultima
edi¢do do WEO3 (World Economic Outlook) do FMI,
segundo o qual, apds um inicio de ano fraco, a economia

mundial deve ganhar tragdo no segundo semestre.

Apesar do més dificil que passou, ha razGes para manter
um otimismo moderado. Além da melhora marginal no
ambiente politico, torna-se cada vez mais provavel um
cenario em que, mesmo que a reforma da Previdéncia
aprovada ndo proporcione a economia esperada
anteriormente pelo mercado, ela, somada a outras
medidas favordveis ao mercado que estdo na agenda
econdémica do governo, como o Simplifica, o Emprega
Mais, o Brasil 4.0 e o Pr6-Mercados tém potencial para
estimular o crescimento e recuperar a confianca dos

agentes na economia.

3 Disponivel em https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2019/03/28/world-economic-outlook-april-2019 11
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Acompanhamento das Expectativas Economicas
(data de corte: 08/04/2019)

Valores projetados para 2019

Realizado Realizado 4 13

Variavel e 12 meses Atual Anterior

Inicio
semanas semanas do ano

05/04/19 29/03/19 08/03/19 04/01/19 04/01/19

4 PIB 1,12% 1,12% 1,97% 1,98% 2,28% 2,53% 2,53%
Producdo Industrial

2 (;ﬁa:fj;)" ustrial o 0,31% 0,50% 2,50% 2,50% 2,80% 3,04% 3,04%

4 PIB Industria 0,56% 0,56% 2,09% 2,11% 2,73% 2,80% 2,80%

4 PIB de Servicos 1,30% 1,30% 2,04% 2,06% 2,37% 2,20% 2,20%

4 PIB Agropecudrio 0,10% 0,10% 2,00% 2,28% 2,46% 2,57% 2,57%

2 IPCA 0,75% 3,89% 3,90% 3,89% 3,87% 4,01% 4,01%

1 IGP-M 2,16% 8,28% 5,29% 5,24% 4,50% 4,30% 4,30%

1 SELIC 6,40% 6,40% 6,50% 6,50% 6,50% 7,00% 7,00%

1 Cambio 3,90 3,90 3,70 3,70 3,70 3,80 3,30
Divida Liquida do

2 Setor Pablico (% do  54,44% 54,44% 56,20% 56,20% 56,25% 56,70% 56,70%
PIB)

2 Sggtsi‘)cme"te em 68 -13,85 -26,00 -26,25 -26,90 -26,00 -26,00
Balanca C ial

2 (:r:'&fs bci’;"erc'a 4,79 53,32 50,28 50,25 51,00 52,00 52,00

Investimento Direto
no Pais (em USS bi)
Precos
Administrados

14,27 89,51 81,89 81,89 80,00 79,50 79,50
0,34% 5,75% 5,05% 5,00% 4,92% 4,79% 4,79%
Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 08/04/2019

Notas: 1- dados até mar¢o/19; 2- dados até fevereiro/19; 4 - dados até dezembro/18
*Vide nota de referéncia de periodo.
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Realizado Realizado

\VELE
no ano* 12 meses

4 PIB 1,12% 1,12%
) Produgdo Industrial 0,31% 0,50%
(quantum)
4 PIB IndUstria 0,56% 0,56%
4 PIB de Servigos 1,30% 1,30%
4 PIB Agropecuario 0,10% 0,10%
2 IPCA 0,75% 3,89%
1 IGP-M 2,16% 8,28%
1 SELIC 6,40% 6,40%
1 Cambio 3,90 3,90
Divida Liquida do
2 Setor Publico (% do 54,44% 54,44%
PIB)
Conta-Corrente (em
2 USS$ bi) -7,68 -13,85
Balanga Comercial
2 (em USS bi) 4,79 53,32

Investimento Direto
no Pais (em USS bi)
Pregos
Administrados

14,27 89,51

0,34% 5,75%

Fontes: SGS (BCB) e SIDRA (IBGE). Data de corte: 08/04/2019
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Valores projetados para 2020

4 13 Inicio

Atual Anterior
semanas semanas do ano

05/04/19 29/03/19 08/03/19 04/01/19 04/01/19

2,70% 2,75% 2,80% 2,50% 2,50%
3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
3,00% 3,00% 3,00% 3,08% 3,08%
2,50% 2,50% 2,75% 2,55% 2,55%
3,00% 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
4,00% 4,00% 4,00% 4,00% 4,00%
7,50% 7,50% 8,00% 8,00% 8,00%
3,75 BY/S 3,75 3,80 3,80
58,50% 58,20% 58,40% 58,65% 58,65%
-36,00 -36,00 -36,35 -38,00 -38,00
46,01 46,65 48,94 47,25 47,25
83,38 83,38 82,52 84,44 84,44
4,35% 4,30% 4,30% 4,00% 4,00%

Notas: 1- dados até mar¢o/19; 2- dados até fevereiro/19; 4 - dados até dezembro/18

*Vide nota de referéncia de periodo.

Ap0ds termos destacado uma “transferéncia” de projecao
de crescimento do PIB de 2019 para 2020, como
mostramos neste espago no més passado, com a
projecdo mediana para o crescimento do PIB em 2019
apresentando queda enquanto a projecao para 2020
subia, nas ultimas quatro semanas, o cenario mudou

significativamente.

O més foi, de maneira geral, negativo para as
expectativas econémicas, fato coerente com a conjuntura
descrita na se¢do anterior, com a politica adicionando
volatilidade aos mercados, que ja vinham sendo

impactados pelas as incertezas do cendrio externo.

Verificou-se ligeiro aumento nas projec¢des de inflagdo,
ainda que estas permanegam bem comportadas, abaixo
ou sobre o centro das metas estabelecidas pelo Conselho
Monetario Nacional no contexto do regime de metas
para a inflagdo. No entanto, houve redugdes
considerdveis na projecdo de crescimento do PIB, tanto
para este ano quanto para o préximo. Desde o ultimo
més, a projecao para 2019 foi reduzida de 2,28% para
1,97%. J4 para o ano que vem, a reducgdo foi de 2,80%
para 2,70%.

13
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Quanto a inflagdo medida pelo IPCA, nas Ultimas quatro
semanas, houve aumento na projecdao mediana de 3,87%
para 3,90% em 2019 e estabilidade em 4,00% para 2020.
J& a projecgdo para inflagdo em 2019 medida pelo IGP-M,
mais influenciada pelos movimentos da taxa de cambio,
subiu de 4,50% ha um més para 5,29% na data de
referéncia desta publicagdo. Para 2020, a projecdo
mediana permaneceu em 4,00%. E possivel que tenha
havido influéncia da inflagdo registrada pelo IGP-M e
pelo IPCA-15 em margo, um pouco mais fortes por conta
de uma pressdo maior dos alimentos, dos combustiveis e
do cambio, mas que deve se moderar quando o pico
mensal registrado em junho do ano passado por conta
da paralisagdo dos caminhoneiros for retirado do célculo.

A projecdo para a taxa de cambio ao final deste ano,
apesar da depreciagdo sofrida pelo Real, manteve-se em
RS/USS 3,70 na data de referéncia desta andlise. Para
2020, a projecdo mediana também estava estavel em
relagdo a projegdo de um més atras, em R$/USS 3,75. E
importante frisar, entretanto, que os analistas tendem a
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mover suas expectativas para o cambio mais lentamente
do que o fazem para outros pregos e indicadores da
economia, por ser essa uma variavel particularmente
dificil de projetar.

Com expectativas de inflagdo ainda baixas para o ano
corrente e ancoradas nas metas em todo horizonte
projetado, a projecdo mediana para a taxa basica de
juros, a Selic, ao final deste ano, permanece estavel em
6,50% ha varias semanas. O comunicado divulgado apds a
ultima reunido do Copom (Comité de Politica Monetaria),
na interpreta¢do do mercado, alterou o viés dos juros
para o ano que vem de “assimétrico para alta” para
“simétrico”. Tal mudanca deve ter afetado a projegdo
mediana para a Selic ao final do ano que vem, que foi
novamente reduzida: de 8,00% para 7,50% nas ultimas
guatro semanas, diante dos sinais persistentes de
fraqueza da economia e do bom comportamento da

inflagdo.
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Mercado Segurador

Analise de Desempenho

O setor segurador (sem Saude) registrou, em fevereiro,
um volume de RS 19,6 bilhdes em prémios de seguro,
contribuicdes de previdéncia e faturamento de
capitalizagdo, o que representa um crescimento de 11,3%
em relagdo ao mesmo més do ano anterior. Quando se
retiram da conta os prémios do seguro DPVAT?, que
sofreu nova redugdo tarifaria em observancia a regulacdo
deste ano, o crescimento da arrecadacgdo pela mesma
meétrica é de 13,1%. Tal resultado, somado ao
desempenho também favoravel registrado em janeiro,
levou a arrecadacdo do setor segurador (sem Saude e
excluindo o DPVAT) a registrar crescimento de 12,7% no
primeiro bimestre de 2019 em relagdo ao mesmo periodo
do ano passado. Considerando a inflagdo média no
mesmo periodo (medida pelo IPCA), o crescimento real
da arrecadagdo é de robustos 8,5%.

O ano pode ter comegado fraco para a economia como
um todo, como tratamos na Analise Conjuntural desta
publicagdo. No entanto, o crescimento da arrecadagao do
setor segurador parece descolado daquele da economia
no mesmo periodo. Isso ocorre apesar de: i) o
desempenho da economia; e ii) de grande parte dos
produtos de seguros apresentarem forte aderéncia a
economia no longo prazo, como enfatizamos em andlises
anteriores. Tal comportamento resiliente é reflexo,
principalmente, do bom desempenho do segmento de
Coberturas de Pessoas, que cresceu 15,4% em relagdo a

fevereiro do ano passado e 16,5% no acumulado do ano.
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O segmento de Capitalizagdo também apresenta
resultado positivo no periodo, com crescimento de 9,3%
contra o mesmo més de 2018 e 9,6% no acumulado do
ano. Os seguros de Danos e Responsabilidades (sem
DPVAT), que apresentaram crescimento mais modesto
em janeiro (3,1% sobre o mesmo més do ano anterior),
voltaram a crescer com mais forga em fevereiro,
registrando variagdo de 9,3% contra o mesmo més de
2018.

Ha significativa heterogeneidade no desempenho de
coberturas e servicos ofertados pelo setor, mesmo
dentro de um mesmo segmento. Portanto, a seguir, foi
feita andlise do desempenho destacado de alguns grupos

de produtos.

Em Coberturas de Pessoas — Planos de Risco, na
segregacao por tipo de comercializagdo, verificou-se
expansdo robusta tanto nos planos coletivos quanto nos
individuais. A arrecadagdo dos produtos coletivos
registrou aumento de 16,5% no acumulado até fevereiro
em relagdo ao mesmo periodo do ano passado, enquanto
os produtos de comercializagdo individual mantiveram o
crescimento de dois digitos verificado desde meados do
ano passado e, assim, o acumulado do ano chegou a
18,2%, revelando uma crescente demanda da sociedade
por protegdo e seguranga. Com isso, o grupo fechou os
primeiros dois meses do ano com varia¢do de 16,9% em

relacdo ao mesmo periodo de 2018.

" 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”). 15
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Na segregacdo por tipo de produto, no acumulado até
fevereiro, o seguro de Vida (maior carteira de Planos de
Risco) registrou crescimento de 11,9% em relagdo aos
primeiros dois meses de 2019. O seguro Prestamista,
produto com a segunda maior arrecadagdo do grupo,
continua a crescer com intensidade, registrando 29,3%
no acumulado do ano. Dessa maneira, a participagdo do
produto na arrecadagdo dos Planos de Risco (sem
considerar os Planos Tradicionais) ultrapassou os 30%,
representando, até fevereiro, 32,0% da arrecadagao do
grupo em 2019.

Em Coberturas de Pessoas — Planos de Acumulacgédo,
depois de um ano fraco para esse grupo, afetado pela
volatilidade da economia e a fraqueza do mercado de
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fevereiro em relagcdo ao mesmo periodo do ano passado.
O crescimento da arrecadagdo desse produto nos ultimos
meses ja se evidencia nas métricas menos volateis, como
mostra o grafico abaixo. Os produtos da familia PGBL
tiveram um més também bastante favoravel, com
crescimento de 9,6% em relagdo a fevereiro do ano
passado. Com isso, o resultado acumulado em 2019 é de
6,8%.

O papel central que a reforma da Previdéncia tem
ocupado no debate das questGes econémicas e sociais do
Pais nos ultimos meses pode estar estimulando a
demanda por esse tipo de produto. Assim, o crescimento
da arrecadagdo desse grupo (sem considerar os Planos
Tradicionais) chegou a 16,9% no acumulado do ano até

trabalho, a arrecadac¢do nos dois primeiros meses do ano fevereiro.
indica desempenho favoravel para os produtos de carater
previdenciario. O protagonismo continua com o produto
VGBL, com crescimento de 17,8% no acumulado até
ARRECADAGAO DO VGBL
(variagdo do ac. em 12 meses sobre 12 meses imediatamente anteriores)
0% T T T T T T T T T T T T 1
_2% -
_4% -
-6% -
_8% -
-10%
-12%
-14% -

jan/18
fev/18
mar/18
abr/18
mai/18
jun/18

Fonte: SES-Susep

jul/18

ago/18
set/18
out/18
nov/18
dez/18
jan/19
fev/19
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O segmento de Capitalizag¢do, confirmando as boas
expectativas fomentadas pelo novo marco regulatério do
segmento, apresenta crescimento de 9,6% no acumulado
do ano até fevereiro. Aos poucos, os resultados mais
favordveis na margem vao se refletindo nas métricas
menos volateis: no acumulado de 12 meses, a
arrecadacdo do segmento apresenta crescimento de

1,7% em relagdo ano anterior.

Os seguros de Danos e Responsabilidades tiveram um
més mais favoravel, apds um inicio de ano de
crescimento mais modesto. O seguro Automadvel, maior
produto do segmento, depois de apresentar queda de
1,5% na arrecadagdo em janeiro em relagdo ao mesmo
més do ano passado, voltou a terreno positivo e, pela
mesma métrica, cresceu 4,5% em fevereiro. Dessa
maneira, o crescimento acumulado no ano chegou a
1,3%. O resultado do més, entretanto, ainda ndo foi
suficiente para reverter a tendéncia de desaceleracdo da
arrecadacgao do produto no acumulado de 12 meses, que
ocorre desde maio de 2018: de 4,7% em janeiro, passou

para 4,2% em fevereiro de 2019.

J& o segundo produto de maior peso na carteira, o
Patrimonial, manteve o crescimento interanual de dois
digitos registrado desde novembro de 2018, e cresceu
robustos 26,6% em relagdo a fevereiro do ano passado.
No acumulado do ano, o crescimento é de 19,5%, devido,
principalmente, ao bom desempenho dos produtos
Massificados (14,5%) e Grandes Riscos (35,0%) que,
apesar da grande volatilidade histérica, apresentam
crescimento interanual de dois digitos também desde
novembro do ano passado.

H4 que se destacar também a variagdo em fevereiro dos

produtos de Responsabilidade Civil, que cresceram 41,7%
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na comparagdo contra igual més do ano passado. Por
outro lado, os seguros de Transportes, apds meses de
desempenho favoravel, como reflexo da implantagdo do
Conhecimento de Transporte Eletrénico (CT-e), tiveram
um més fraco, com queda de 7,5% em relagdo a fevereiro
do ano passado. O resultado, entretanto, ndo foi
suficiente para reverter o bom desempenho de janeiro e,
assim, o acumulado no ano ainda apresenta crescimento
de 4,1%.

Com desempenho na casa ou acima de dois digitos na
comparagao interanual em fevereiro, destacam-se
também os produtos Crédito e Garantia (13,2%), Garantia
Estendida (12,1%) e Maritimos e Aeronauticos (206,7%).

O seguro Rural, depois de um més de janeiro fraco (-1,6%
em relagdo ao mesmo més do ano passado), fechou
fevereiro com a arrecadagdo em crescimento de 32,1%
na mesma métrica, aproximando-se da expectativa de
bom desempenho no ano, dado o aumento da aversdo ao
risco provocado pelos eventos climaticos extremos que
se tornam cada vez mais comuns e a intengdo, por parte
do governo, de aumento da subvencdo. Tais eventos, a
propdsito, podem estar ligados a um aumento
significativo dos sinistros verificado em algumas
operag0es no inicio deste ano, como o préprio Rural e
algumas linhas do seguro Patrimonial.

Em fevereiro deste ano, segundo dados da Sala de
Situacdo da ANS, o segmento de Saude Suplementar
detinha 71,8 milhdes de beneficiarios, resultado do
crescimento de 0,5% do numero de vinculos em planos
de assisténcia médica e de 6,4% de vinculos em planos
exclusivamente odontoldgicos, ambos em relagdo a
fevereiro do ano passado.
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Resumo Estatistico

Setor Segurador (data de corte: 02/04/19)

ARRECADAGAO
(RS bilhdes)
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==8=Setor Segurador (s Saude) Salde Suplementar
VARIACAO NOMINAL DA ARRECADACAO

250 - 12 meses moéveis — Setor Segurador (sem DPVAT e Saude Suplementar) 2 0%

, 0%

2,0% A

1,5% A 1,2%

1,0% A

0,5% 1

0,0% 7

-0.5% 1 -0,2%

-1,0% A

-1,5% 7

-2,0% - P

-2,5% - -2,0% he

até out-18 / até out-17  até nov-18 / até nov-17 até dez-18 / até dez-17 até jan-19/ até jan-18  até fev-19/ até fev-18

Notas: 1) Os dados da ANS foram alocados no ultimo més de cada trimestre, pois sua publicagdo 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. 18
Fonte: DIOPS (ANS); Sala de Situagdo (ANS); SES (SUSEP); SGS (BCB)



CONJUNTURA CNseg

RESUMO ESTATISTICO

11

111

112

113

114

13

131

1311

13.12

13.13

13.14

132

133

14

15

152

153

16

17

18

18.1

18.2

19

110

110.1

110.2

i1

2.1

211

212

213

214

2.2

222

2.3

=1+2+3

4

=1+2+3+4

Setor Segurador
(sem Saude Suplementar)

Danos e Responsabilidades (s DPVAT)

Automoével

Acidentes Pessoais de Passageiros

Casco

Responsabilidade Civil Facultativa

Outros

Patrimonial

Massificados
Compreensivo Residencial
Compreensivo Condominial
Compreensivo Empresarial
Outros

Grandes Riscos

Risco de Engenharia
Habitacional

Transportes

Embarcador Nacional
Embarcador Internacional
Transportador

Crédito e Garantia
Garantia Estendida
Responsabilidade Civil
Responsabilidade Civil D&O
Outros

Rural

Maritimos e Aeronauticos
Maritimos

Aeronauticos

Outros

Coberturas de Pessoas
Planos de Risco

Vida

Prestamista

Viagem

Outros

Planos de Acumulagdo
Familia VGBL

Familia PGBL

Planos Tradicionais
Capitalizacao

Setor Segurador (s DPVAT)
DPVAT

Setor Segurador

Arrecadagao

(em milhdes RS)

Até fevereiro

10.574,00
5.578,83
98,75
3.884,07
1.207,12
388,90
1.708,83
1.346,19
469,27
67,76
353,55
455,61
333,93
28,70
664,29
490,45
150,86
80,36
259,23
534,34
540,35
256,72
50,14
206,59
500,83
103,09
43,67
59,42
196,27
21.137,26
5.736,19
2.260,59
1.661,52
86,42
1.727,66
14.748,95
13.445,84
1.303,12
652,11
3.257,14
34.968,39
1.414,77
36.383,16

11.205,12
5.652,33
98,79
3.889,59
1.225,07
438,89
2.041,49
1.540,84
507,20
68,67
414,18
550,80
450,82
49,83
675,71
510,41
154,25
83,11
273,05
587,73
562,47
359,04
77,97
281,07
566,52
169,76
87,90
81,86
79,65
24.627,08
6.705,38
2.529,81
2.148,98
101,94
1.924,65
17.237,93
15.845,81
1.392,12
683,77
3.570,83
39.403,03
733,89
40.136,92

5,97%
1,32%
0,04%
0,14%
1,49%
12,85%
19,47%
14,46%
8,08%
1,34%
17,15%
20,89%
35,00%
73,60%
1,72%
4,07%
2,25%
3,42%
5,33%
9,99%
4,09%
39,85%
55,50%
36,06%
13,12%
64,67%
101,25%
37,77%
-59,42%
16,51%
16,90%
11,91%
29,34%
17,96%
11,40%
16,88%
17,85%
6,83%
4,86%
9,63%
12,68%
-48,13%
10,32%

4.881,30
2.585,82
46,27
1.804,81
553,62
181,12
744,00
611,45
219,94
31,16
155,70
204,66
134,14
-1,59
327,19
230,00
76,79
31,09
122,12
252,06
232,19
108,96
18,72
90,24
218,62
37,63
16,17
21,46
144,82
10.648,66
2.938,18
1.177,35
831,51
40,88
888,43
7.394,43
6.789,09
605,34
316,05
1.533,63
17.063,60
500,29
17.563,88
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[evereiro | soveroio |
Variagao %
oo | s | oo | oo |

5.333,70
2.703,17
46,90
1.862,36
581,88
212,03
941,82
730,54
249,47
33,61
197,25
250,20
192,74
18,54
336,31
212,76
60,86
28,09
123,82
285,39
260,39
154,45
36,15
118,30
288,80
115,41
60,25
55,15
35,20
12.288,16
3.455,15
1.318,95
1.105,65
54,08
976,48
8.500,28
7.837,00
663,28
332,73
1.675,50
19.297,35
257,23
19.554,59

Variagao %

9,27%
4,54%
1,38%
3,19%
5,10%
17,07%
26,59%
19,48%
13,43%
7,89%
26,69%
22,25%
43,69%
-1265,58%
2,79%
7,49%
-20,75%
9,65%
1,39%
13,22%
12,14%
41,75%
93,15%
31,09%
32,10%
206,71%
272,69%
157,01%
-75,69%
15,40%
17,60%
12,03%
32,97%
32,27%
9,91%
14,96%
15,44%
9,57%
5,28%
9,25%
13,09%
-48,58%
11,33%

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)
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PENETRACAO DA ARRECADACAO NO PIB
6,5%
6,1% 6.4% ’
57%

2,6% 2,8%

2.2% 2,4%
2014 2015 2016 2017

ABRIL/2019

B Penetragdo da Arrecadacéo no PIB - Setor Segurador (s Salide, Penetracéo da Arrecadagdo no PIB - Salde Suplementar

45,00
40,00
35,00
30,00

25,00

RS bilhdes

20,00
15,00
10,00

5,00

Exlcusivamente Odontoldgicos

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

(Distribuicdo da diferencga na arrecadagdo entre periodos, por segmento)

0,31 40,14
36,38 2,48
0,63 1,01
-0,68
17,37
14,88
10,57 11,21
6,26 7,26
1,41 0,73 3,26 3,57
. m o
2018-02 Danos e DPVAT Planos de Risco Planos de Capitalizagao 2019-02
Respons. (s Acumulagdo
DPVAT)
BENEFICIARIOS EM PLANOS DE SAUDE
(em milhdes de usudrios)
25, - 474
>0 24,4 24,4
245 24,2 - 474
! - 47,3 ‘g
24,0 473 | 473 3
L =
23,5 47,2 8
47,1 - 472 S
23,0 P 471 2
23,0 L a71 &
47, <
225 - 470
22,0 T T T T T T T T T T T 47,0
o] o0 o] o0 o] 0 o o0 [ee] [ee] [c] ()] a
— — — — — — — — — — — — —
> = = = = = = = 5 > ~ = >
& £ < IS 2, = @ ] o 2 S o, Q£

e=g== Exclusivamente Odontoldgica === Assisténcia médica

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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VARIACAO NOMINAL DA ARRECADACAO
12 MESES MOVEIS

Danos e Responsabilidades(sem DPVAT)

8.2% 8,1%

8,0%
7,8%

7,8%

7,6% 7,4% 7,5%

74% - 3%

7,2%
7,0%
6,8% - T

até out-18 / até nov-18/ até dez-18/ até jan-19/ até fev-19/

11

até out-17  até nov-17 até dez-17 até jan-18 até fev-18
Cobertura de Pessoas — Planos de Risco
11% -~
10% - 9.8% °9%
10% 9,4%
9,0%

9% -

9% - 8,3%

8% -

8% -

7% T T T T

até out-18 / até nov-18/ até dez-18/ até jan-19/ até fev-19/
até out-17  até nov-17 até dez-17 até jan-18  até fev-18
Capitalizagdo
3% - 2,8%
2% A 0
1,5% 1.6% he
1,2%
1%
0% T T T T 1

até out-18 / até nov-18/ até dez-18/ até jan-19/ até fev-19/
até out-17  até nov-17 até dez-17 até jan-18  até fev-18

0%
-1%
-2%
-3%
-4%
-5%
-6%
-71%

0%
2%
-4%
-6%
-8%

-10%

-12%

12%
10%
8%
6%
4%
2%

0%

Cobertura de Pessoas

I

-3,8%
J  -6,3% -6,2%

até out-18 / até nov-18/ até dez-18 / até jan-19 / até fev-19 /
até out-17 até nov-17 até dez-17 até jan-18 até fev-18

I
. -0’3%

-1,5%

Cobertura de Pessoas — Planos de Acumulagdo

I -3,8%
i -5,2%
-8,0%
4 -108% 10,99
até out-18/ até nov-18/ até dez-18/ até jan-19/ até fev-19/
até out-17  até nov-17 até dez-17 até jan-18  até fev-18
Saude Suplementar

1 10,7% 10,8% 10,4% 10,6%

9,6%

até 3tri-17 / até 4tri-17 / até 1tri-18/ até 2tri-18 / até 3tri-18 /
até 3tri-16  até 4tri-16  até 1tri-17  até 2tri-17  até 3tri-17

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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CONJUNTURA
CNseg

GLOSSARIO

Glossario

Arrecadagdo do Setor Segurador: Contempla o prémio
direto de seguros, prémio emitido em regime de
capitalizagdo, contribuigdo em previdéncia, faturamento
de capitalizacdo e contraprestacdo de saude
suplementar.
Prémio Direto de Seguros: Emissdo de prémio liquida de
cancelamento e restituigdo.
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
capitalizacdo liquida de devolugdo e cancelamento.
Contraprestagdo de Saude Suplementar: Contraprestagdo
liquida/prémios retidos para coberturas assistenciais

Médico-Hospitalar e/ou Odontoldgica.

Sinistro ocorrido/indenizacdo/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 salude
suplementar.
Sinistro ocorrido de Seguros: Indenizagdes avisadas,
despesas relacionadas a seguros, retrocessoes aceitas,
variagdo 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, consércios e fundos e despesas
com beneficios em regime de capitalizagdo e repartigdo de

capitais de cobertura para seguros.
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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 Capitalizagdo: Valor correspondente
aos prémios de sorteios e resgates pagos com titulos de
capitalizagdo.

Indenizagdo 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: proporgdo de
indenizagdo de salde suplementar sobre a contraprestagdo

de saude suplementar.

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

Despesa administrativa do Setor Segurador: Despesas
administrativas em seguros, previdéncia, capitalizagao e
saude suplementar.

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

Provisdo do Setor Segurador: Passivo contabilizado pelo
Mercado Segurador para refletir as obrigacdes futuras
advindas dos compromissos assumidos com os

contratantes de suas operagdes. -
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GLOSSARIO

Captacdo liquida dos Planos de Acumulagdo: Diferenca
entre a soma das contribuicdes de previdéncia e do
prémio emitido em regime de capitalizagdo de VGBL e a
soma dos resgates de previdéncia e de VGBL. Aplicavel
somente a esses planos.

Captacdo liquida de Capitalizagdo: Diferenga entre o

faturamento de Capitalizagdo e o total dos seus resgates.

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
Arrecadacdo do Setor Segurador sobre o Produto Interno
Bruto.

Populagdo Brasileira: NUmero de habitantes no territorio
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: proporc¢do da arrecadacgdo do
Setor Segurador sobre a Populagdo Brasileira.

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

IGP-M: indice Geral de Precos, calculado pela Fundag&o
Getulio Vargas (FGV).

Focus: Relatdrio semanal divulgado pelo Banco Central
do Brasil com estatisticas-resumo de expectativas de
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agentes de mercado para variaveis macroeconémicas.
Selic: Taxa bdsica de juros da economia brasileira,

definida pelo Comité de Politica Monetaria (Copom) do
Banco Central do Brasil.
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