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Mensagem do Presidente

Destaque nos resultados até fevereiro,
2017 pode ser o ano dos seguros
de pessoas

Os primeiros resultados do mercado de seguros em 2017 tém sido
favoraveis e garantem a manutengdo das expectativas positivas. A
edicdo anterior desta Carta de Conjuntura mostrou o crescimento
do ramo de automével, principal produto do setor, ho més de
janeiro. Vemos agora no seguro de pessoas mais um exemplo de
comportamento favoravel: o segmento evoluiu 11%, em dados até
fevereiro, em comparacdo com o mesmo periodo do ano anterior, isso ainda sem
considerar o comportamento do VGBL. O segmento de pessoas vem apresentando
gradativa evolugéo nos resultados anuais — de 2015 para 2016 a variagéo foi de 4%
positivos.

As oportunidades no seguro de pessoas estdo batendo a porta dos profissionais do
setor, em especial dos corretores de seguros, responsaveis pela distribuicdo. O
Governo tem promovido ampla reforma na previdéncia estatal, o que acabara por
estimular o setor, fazendo com que as pessoas se interessem pela previdéncia
privada — coloca a previdéncia social numa situagdo em que nos corretores teremos
gque atuar como agentes de protecédo social e divulgadores da previdéncia privada.
Também h& uma boa perspectiva de novos clientes em seguro de vida, estimulados
pelo inicio da venda do produto Universal Life, com o aumento de opg¢bes para o
consumidor nacional. Com tudo isso, e com os resultados logo no inicio, estamos
confiantes de que realmente 2017 sera o grande ano dos seguros de pessoas.

Essa edicdo da Carta de Conjuntura também avalia a positividade dos indices de
confianga de diversos setores empresariais, como do setor de seguros; e da taxa de
inflagdo, que esta prevista para este ano em pouco acima de 4%, um numero abaixo
da meta inflacionaria. A economia como um todo tem seguido crescendo, conforme
as expectativas, com uma taxa positiva de 0,5%.

O crescimento abaixo de 1% ainda é pouco para reverter de forma mais expressiva o
desemprego, grande problema econdmico do Pais atualmente, mas aos poucos a
empregabilidade vai voltar. A gradual retomada do poder de compras ira trazer, a
reboque, a busca por seguros de bens e, principalmente, de pessoas.

Forte abraco e boa leitural

| )@ e

Alexandre Camillo
Presidente do Sincor-SP
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Objetivo

O objetivo desta Carta de Conjuntura do Setor de Seguros é ser uma avaliagdo mensal da
quantidade de corretores e das diversas subdivisbes de seus setores relacionados
(resseguro, capitalizagcao etc.). Além disso, aborda a correlagdo do setor de seguros com
aspectos macroecondmicos do Pais e com outros segmentos da economia. Mensalmente,
diversos tdépicos desse setor sdo avaliados, com uma analise das suas tendéncias e

projecdes.

Nesse sentido, o estudo esté dividido em cinco capitulos:

v"Inicialmente, a “Carta de Conjuntura”, com um resumo e as conclusdes principais;

v" No segundo capitulo, temos nimeros dos corretores de seguros no Estado de Sao

Paulo, em suas diversas subdivisdes;

v Em seguida, a analise da situacdo macroeconémica do Pais, com a divulgacdo de

seus principais valores e expectativas;

v Na quarta parte, avaliacdo de diversos aspectos do setor de seguros, com a

separagdo por ramos;

v' Por fim, as projecdes para 2017.
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Em 2017, seguro de pessoas comeca com
boa evolucao

Em termos de receita, comparados ao mesmo periodo do ano passado, os nimeros do
setor de seguros neste inicio de 2017 estdo em uma situagao melhor. Um exemplo desse
comportamento mais favoravel é o seguro de pessoas, que evoluiu 11%, em dados até
fevereiro, isso ainda sem considerar o comportamento do VGBL. De 2015 para 2016, a

variagdo foi de mais 4%.

Quanto as outras variaveis da economia brasileira, dois destaques favoraveis sao os
indices de confianca de diversos setores empresariais e a taxa de inflagdo. Atualmente,
nesse Ultimo caso, a previsdo para esse ano é de pouco acima de 4%, um namero abaixo
da meta inflacionéria. Em termos de crescimento da economia, a expectativa tem se

mantido, com uma taxa positiva de 0,5%.

Com esse Ultimo nimero abaixo de 1%, ainda é dificil reverter de forma mais expressiva
o desemprego, possivelmente o maior problema econémico do Pais nos dias de hoje.

Nos proximos meses, vamos esperar que a melhora em alguns indicadores possa

espalhar para outros fatores da economia.
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2. Estatisticas dos Corretores de SP

Apresentamos, a seguir, informacées sobre os corretores de seguros do Estado de Sao
Paulo, em dados de 2015, 2016 e 2017.

Quantidade de Corretores de Sequros - Estado de Sdo Paulo
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i Capital
Interior 48%
52%

Pessoa Juridica
37%

Pessoa Fisica
63%
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Na tabela 1, uma compara¢édo dos ndimeros nos Ultimos 12 meses.

TABELA 1 - QUANTIDADE DE CORRETORES DE SEGUROS (MIL)
12 MESES | SAO PAULO

Quantidade (mil) mar/16 mar/16 Var. %
Todos os Ramos 30,9 32,7 6%
Vida, Saude e Previdéncia 7,6 8,1 6%
Total 38,6 40,8 6%

Quantidade (mil) MEWAL Var. %
Capital 18,7 19,6 5%
Interior 19,9 21,2 6%
Total 38,6 40,8 6%

Quantidade (mil) mar/16 EAL Var. %
Pessoa Fisica 24,2 25,6 6%
Pessoa Juridica 14,4 15,3 6%
Total 38,6 40,8 6%

e A evolucdo da quantidade de corretores tem sido praticamente constante. Ao final de
2014, eram 36 mil; ao final de 2015, 38 mil; ao final de 2016, o total de corretores de
seguros no Estado de S&o Paulo foi de 40,3 mil. Em mar¢o de 2017, esse nimero
chegou aproximadamente a 41 mil. Em média, temos dois mil novos corretoras ou

corretores por ano, com uma taxa média de crescimento de 6%.

e Esse comportamento crescente se justifica pelo maior interesse profissional da
sociedade por tal segmento, o da distribuicAo de seguros. Ou seja, um sinal de
vitalidade do setor.

¢ Atualmente, 63% séo corretores pessoas fisicas e 37% corretoras pessoas juridicas.
Dos corretores existentes no Estado, 80% se especializam em todos os ramos; e 20%
em vida, previdéncia ou salde. Outra caracteristica importante é que, na cidade de
S&o Paulo estdo localizadas 48% das corretoras existentes em todo o Estado. Essas

proporcdes também tém se mantido ao longo do tempo.
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3. Analise macroeconomica

Apresentamos abaixo o comportamento de algumas variaveis macroecondmicas relevantes
para o setor de seguros. Inicialmente, na tabela 2, uma avaliagdo histérica dos dados e, na

tabela 3, um comparativo dos ndmeros com os valores do ano passado, para 0 mesmo

periodo.

TABELA 2 — INDICADORES RELEVANTES PARA O SETOR DE SEGUROS — MENSAL

Indicadores nov/16 dez/16 jan/17 fev/17
IGP-M -0,03% 0,54% 0,64% 0,08% 0,01%
Délar de Venda, Final do Més (R$) 3,3873 3,2497 3,1510 3,1133 3,1311
Veiculos Produggo (mil) 216,3 199,9 174,7 200,4 n.d.
Veiculos Licenciados (mil) 178,2 204,3 147,2 135,7 n.d.
indice de Confianga do Comércio (ICEC) 98,9 99,1 95,7 95,6 99,9
indice de Confianca da Industria (ICI) 87,0 84,8 89,0 87,8 89,2

Fontes: ANFAVEA, RENAVAN, FGV, CNI, CNC, IPEADATA

TABELA 3 — INDICADORES RELEVANTES PARA O SETOR DE SEGUROS -
COMPARATIVO — VALORES ATE MARCO

Indicadores 2016 2017 Var. %
IGP-M 2,97% 0,73% -75%
Délar de Venda, Final do Més (R$) 3,5963 3,1311 -13%
Veiculos Producéo (mil) 292,9 375,1 28%
Veiculos Licenciados (mil) 302,1 282,9 -6%
indice de Confianga do Consumidor (ICEC) 80,9 99,9 23%
indice de Confianca da Industria (ICI) 75,1 89,2 19%

Fontes: ANFAVEA, RENAVAN, FGV, CNI, CNC, IPEADATA
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A tabela 4 apresenta a evolucdo média de algumas previsdes do setor, segundo estatisticas
condensadas mensalmente pelo Banco Central entre todas as instituigBes financeiras. Na
tabela 5, temos a comparacdo das previsdes dos indicadores para o final de 2017, com

previsdes feitas ha, exatamente, 12 meses.

TABELA 4 — PREVISOES MEDIAS — AO FINAL DE CADA MES — MENSAL

Indicadores nov/16 dez/16 jan/17 fev/17 mar/17
IPCA em 2017 4,93% 4,87% 4,50% 4,36% 4,36%
Délar em final de 2017 (R$) 3,40 3,48 3,50 3,30 3,30
Var. PIB em 2017 (%) 0,98% 0,50% 0,50% 0,48% 0,48%

Fonte: Boletim Focus, Bacen

TABELA 5 — PREVISOES MEDIAS — COMPARATIVO -
FINAL DE MARCO

T 2016 2017 Var. %
IPCA em 2017 6,00% 4,10% -32%
Délar em final de 2017 (R$) 4,20 3,25 -23%
Var. PIB em 2017 (%) 0,35% 0,47% 34%

Fonte: Boletim Focus, Bacen
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A seguir, graficos selecionados com o comportamento de algumas dessas variaveis.

Evolucgao do indice de confianca da indistria (ICI);
Evolucéo do indice de confianga do comércio (ICEC);
Cotacao do dolar ao final de cada més;

Evolucéo das previsdes médias (cambio e PIB) para 2017;
Evolucéo das previsdes médias inflagdo em 2017;

AN N N N NN

Taxa de juros Selic (valores anualizados).
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Previs6es Médias - Inflacdo em 2017 - Fonte: Bacen
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Em 2015 e 2016, os numeros econdémicos do Pais ndo foram bons, esse fato ja foi bastante
citado. Em 2017, as previsfes atuais sinalizam uma inflagdo um pouco acime de 4%. Esse
namero tem caido de forma sistematica. H4 um ano, a previsao era de que a inflacdo desse
ano seria de quase 6%. A confianca de diversos setores estd aos poucos crescendo, em um

cenario bem melhor quando comparado aos numeros de hi 12 meses. Em termos de

indicadores financeiros, o cenario de 2017 esta mais favoravel em diversos nimeros.
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4. Analise do setor de seguros

4.1. Receita de seguros

Observaremos agora a analise do comportamento de algumas variaveis do setor de seguros.

Inicialmente, a evolucéo da receita.

TABELA 6 - FATURAMENTO DO SETOR — MENSAL
VALORES EM R$ BILHOES

Valores out/16 nov/16 dez/16 jan/17 fev/17
Receita de Seguros (1) 7,645 8,118 9,364 8,498 7,349
Receita VGBL + Previdéncia 9,048 11,448 16,752 9,631 8,242
Receita Total de Seguros (sem Saude) 16,693 19,566 26,116 18,129 15,591

(1) Sem salde

TABELA 7 - FATURAMENTO DO SETOR - ATE FEVEREIRO
VALORES EM R$ BILHOES

Valores 2016 2017 Var. %
Receita de Seguros (1) 15,1 15,8 5%
Receita VGBL + Previdéncia 13,2 17,9 36%
Receita Total de Seguros (sem Saude) 28,2 33,7 19%

(1) Sem saude

Nos ramos tipicos de seguros (por exemplo, automoével, pessoas, residencial, empresarial
etc.), mas ainda sem considerar as operacfes de salde suplementar, a variacdo acumulada
foi de mais 5% em valores até fevereiro de 2017, contra valores até fevereiro de 2016. Ja nos
produtos do tipo VGBL, um produto com caracteristicas mais financeiras, de acumulacéo, a
variacdo desse produto continua bastante elevada. Esse fato faz com que o valor agregado

desses dois produtos tenha crescido quase 20%, em dados parciais nos dois primeiros

meses.
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A seguir, o grafico que ilustra a situacdo do faturamento acumulado mével 12 meses, dos
ramos Seguros e VGBL+Previdéncia. Nesse caso, uma maior taxa de crescimento desse

ultimo.

Faturamento Acumulado Mdével 12 meses
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4.2. Receita de seguros por tipo

Segregamos a analise do faturamento do setor de seguros em duas opcdes: pessoas! e

ramos elementares?2.

TABELA 8 - FATURAMENTO DO SETOR — MENSAL
VALORES EM R$ BILHOES

Valores out/16 nov/16 dez/16 jan/17 fev/17
Receita de Pessoas 2,484 2,699 3,090 2,550 2,531
Receita de RE 5,161 5,419 6,274 5,948 4,818
Receita de Seguros 7,645 8,118 9,364 8,498 7,349

TABELA 9 — FATURAMENTO DO SETOR - ATE FEVEREIRO
VALORES EM R$ BILHOES

Valores 2015 2016 Var. %
Receita de Pessoas 4.6 51 11%
Receita de RE 10,5 10,8 3%
Receita de Seguros 15,1 15,8 5%

Em 2016, a variacdo acumulada total de receita do setor de seguros foi de mais 2%.
Separando esse nimero por tipo de produto, os seguros de pessoas tiveram um melhor
comportamento, de mais 4%. Em 2017, os dados acumulados até fevereiro cresceu 11% no

ramo de pessoas, um valor acima do ano passado.

! Conforme j& mencionado, sem o montante da receita do VGBL.

2 Estéo inclusos, por exemplo, os ramos automovel, residencial, empresarial etc.
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4.3. Receita de resseguro local e capitalizacao

Escolhemos dois outros segmentos importantes ligados ao setor de seguros: os mercados de

resseguro local e de capitalizagéo.

TABELA 10 — FATURAMENTO DE OUTROS SETORES - MENSAL
VALORES EM R$ BILHOES

Receita out/16 nov/16 dez/16 jan/17 fev/17
Resseguro Local 0,703 0,521 0,694 0,727 n.d.
Capitalizagéo 1,633 1,839 2,114 1,636 1,408

TABELA 11 - FATURAMENTO DE OUTROS SETORES - ATE FEVEREIRO
VALORES EM R$ BILHOES

Valores 2016 2017 Var. %
Receita de Resseguro Local* 0,6 0,7 12%
Receita de Capitalizacdo 3,1 3,0 -1%
*Até janeiro

NOs dltimos dois anos, a evolucdo do segmento de capitalizagdo teve uma taxa de
crescimento baixa. Em 2016, houve inclusive queda no faturamento. Ressalte-se que esse foi
um fendémeno analogo ao ocorrido em outros ativos populares da economia (caderneta de
poupanca, por exemplo, com mais saques do que depdsitos). Nos dois primeiros meses de

2017, entretanto, temos uma taxa praticamente estavel.

Por outro lado, nos dltimos anos, 0 mercado de resseguro teve um comportamento bem mais

favoravel, com taxas positivas, superando inclusive a inflagdo, quando se faz uma analise de

valores acumulados. No inicio de 2017, essa tendéncia continua.
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12 meses dessas duas contas,

A seguir, graficos com os faturamentos acumulados moveis

| avaliar e comparar a diferenca de comportamentos desses mercados.
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4.4. Receita do segmento de saiude suplementar

A seguir, apresentamos a receita acumulada mével (Prémios Ganhos) 12 meses de todo o
segmento de saude suplementar, com dados atualizados até o 3° trimestre de 2016. Nesse
caso, existe certa defasagem na divulgacao das informacg8es desse mercado especifico

(informagdes da ANS), quando comparadas ao setor de seguros (informacdes da SUSEP).

Prémios Ganhos - Acumulado Mével 12 meses - Saude Suplementar
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Em termos de crescimento, a evolugao tem sido relativamente uniforme. Nos Gltimos anos,

houve uma variacao média de crescimento de 10 a 15% ao ano, com influéncia da inflagcao

meédica, em geral, acima da inflagdo média da economia.
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4.5. Reservas

A avaliacdo da evolugcdo do saldo de reservas do setor de seguros considera também o

segmento de capitalizacéo.

TABELA 12 — RESERVAS — MENSAL - VALORES EM R$ BILHOES

valores out/16 nov/16 dez/16 jan/17 fev/17
Seguro 723 734 753 765 775
Capitalizagdo 30 30 30 29 29
Total das Reservas 753 764 783 794 804

Abaixo, gréfico com a evolugdo das reservas. O comportamento favoravel nos Ultimos meses

se deve, sobretudo, a evolugéo do VGBL.

Evolucdo das Reservas das Seguradoras (sem saude)
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Observa-se que o grau de correlagdo linear dessa variavel € alto ao longo do tempo. Analisando a
evolugdo dos nameros, ao final de 2014, o saldo era de R$ 550 bilhdes, com variagédo de 17% em
relacdo ao ano anterior. J& em 2015, o valor foi de R$ 650 bilhdes, uma variacéo de 18% em
relagdo ao ano anterior. Em 2016, o patamar ultrapassou R$ 780 bilhdes, com variagdo 20% no

exercicio. Nos primeiros meses de 2017 ultrapassou o patamar de R$ 800 bilhdes.
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4.6. Rentabilidade do setor

As tabelas abaixo mostram a evolu¢&o do setor nos ultimos anos, de 2013 a 2016, em termos

de lucro liquido e patrimdnio liquido.

TABELA 13 - VALORES ACUMULADOS - ATE DEZEMBRO - R$ BILHOES

Lucro Liquido 2013 2014 Variacéo
Seguradoras 15,7 17,7 13%
Resseguro 0,3 0,7 154%
Capitalizagdo 1,4 1,9 36%

Total 17,3 20,2 17%
Seguradoras 72,0 75,6 5%
Resseguro 5,0 5,9 20%
Capitalizagéo 5,1 4,0 -21%

Total 82,1 85,5 4%

TABELA 14 — VALORES ACUMULADOS — ATE DEZEMBRO - R$ BILHOES

Lucro Liquido 2014 2015 Variacao
Seguradoras 17,7 19,7 11%
Resseguro 0,7 0,9 38%
Capitalizagao 1,9 1,6 -13%

Total 20,2 22,3 10%
Patrimonio Liquido 2014 2015 Variagéo
Seguradoras 75,6 71,6 -5%
Resseguro 59 6,4 8%
Capitalizagéo 4,0 3,5 -13%

Total 85,5 81,5 -5%
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TABELA 15 - VALORES ACUMULADOS - ATE DEZEMBRO — R$ BILHOES

Lucro Liquido 2015 2016 Variacao
Seguradoras 19,7 17,5 -11%
Resseguro 0,9 1,1 20%
Capitalizagdo 1,7 1,8 5%

Total 22,3 20,4 -8%
Patrimonio Liquido 2015 2016 Variagdo
Seguradoras 71,6 81,2 13%
Resseguro 6,4 7,0 9%
Capitalizagao 3,5 3,6 1%

Total 81,5 91,7 12%

Observa-se de 2013 a 2015, o lucro conseguiu evoluir de forma favoravel, em trajetéria
crescente, apesar da situagdo da economia. Na analise de 2016, porém, a rentabilidade
sofreu de forma mais intensa. Em termos nominais, a tendéncia de crescimento positivo de
anos anteriores caiu. Por exemplo, de 2015 para 2016, o montante acumulado de lucro
liquido baixou 8%, de R$ 22,3 bilhdes para R$ 20,4 bilhdes.

TABELA 16 — VALORES ACUMULADOS - ATE FEVEREIRO - R$ BILHOES

Lucro Liquido

Seguradoras 3,0 2,8 -7%
Resseguro 0,1 0,1 -6%
Capitalizagéo 0,3 0,3 -9%
Total 3,4 3,2 -71%
Patriménio Liquido 2016 2017 Variagdo
Seguradoras 74,4 85,2 15%
Resseguro* 6,5 7,1 8%
Capitalizacdo 3,6 4,1 15%
Total 84,6 96,4 14%
*Até janeiro

Nos primeiros nimeros de 2017, até fevereiro, a evolugdo do lucro ainda nédo esta vantajosa
guando sao avaliados os trés tipos de empresas em enfoque desse estudo: seguradoras,
resseguradoras e empresas de capitalizacdo. Quando comparado ao mesmo periodo do ano

anterior, ha uma queda acumulada de 7%. Entretanto, caso se confirme o aumento de receita

do setor, essa trajetéria ira melhorar.
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B. Previsoes

O comportamento da economia tem influéncia direta no mercado de seguros3. Assim, a
hipotese é de que o segmento perde pela queda do PIB, ocorrido nos ultimos anos. Assim,

temos na tabela abaixo as seguintes projecdes para 2017.

TABELA 16 — ESTIMATIVAS PARA 2017
VALORES EM R$ BILHOES

Receita 2014 2015 2017e Var. 14/15
Seguros 90,7 95,1 97,3 104 5% 2% 7%

Saude Suplementar 130,4 148,2 163,0 181 14% 10% 11%
Seguros e Sadde Supl. 221,1 2433 260,3 285 10% % 10%
VGBL+Prev 83,3 99,4 117,0 144 19% 18% 23%

Total do Segmento 304,4 342,7 377,3 429 13% 10% 14%
Capitalizacao 21,9 21,4 20,3 21 2% -5% 5%
Resseguro Local 52 6,5 7,2 8 25% 10% 9%

Total dos setores
Reservas em dez 2016e 2017e Var. 14/15

Total 550,0 650,0 782 946 18% 20% 21%

De 2013 para 2014, o setor de seguros cresceu 10%; de 2014 para 2015, 5%; de 2015 para
2016, 2%. Para 2017, a projecao atual € melhor, de mais 7%. Quando considerado os
produtos das operadoras de salde, a estimativa é ainda melhor, positivo 10% nesse ano. Ja

os produtos VGBL tém puxado a alta do segmento, com taxas acima de 20% ao ano.

3 Detalhes sobre o crescimento da participagdo do seguro na economia:
http://www.ratingdeseguros.com.br/pdfs/92_Curva_S_em_Seguros_06-01-2012.pdf
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