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APRESENTACAO

A CNseg

A Confederacdo Nacional das Seguradoras - CNseg é uma associacao civil, com atuacdo em todo o ter-
ritério nacional, que reline as Federacdes que representam as empresas integrantes dos segmentos de
Seguros, Previdéncia Privada Complementar Aberta e Vida, Satude Suplementar e Capitalizacao.

A CNseg tem como missao contribuir para o desenvolvimento do sistema de seguros privados, repre-
sentar suas associadas e disseminar a cultura do seguro, concorrendo para o progresso do Pais.

A Conjuntura CNseg é uma analise mensal do estado dos segmentos de Seguros de Danos e Respon-
sabilidades, Coberturas de Pessoas, Saude Suplementar e Capitalizacdo, com o objetivo de examinar
aspectos econémicos, politicos e sociais que podem exercer influéncia sobre o mercado segurador
brasileiro. Em meses de referéncia de fechamento de trimestre, esta publicacdo retine também os
Destaques dos Segmentos, a atualizacao das Projecoes de Arrecadacao, os Boxes informativos Esta-
tistico, Regulatoério, Juridico, de Sustentabilidade e de Relacdes de Consumo, além do acompanha-
mento de Producao Académica em Seguros.
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DESTAQUES DOS SEGMENTOS

™l DESTAQUES DOS SEGMENTOS

m Danos e Responsabilidades

Exigéncia de seguro em programas habitacionais do Governo
leva FenSeg a criar Subcomissao de Danos Estruturais

Os sinais de melhora no setor de constru¢ao
civil - em sintonia com a retomada dos pro-
jetos de infraestrutura no Pais — colocam em
evidéncia o Seguro de Riscos de Engenharia.
Ele € um termémetro das mudancas na eco-
nomia e um aliado da sociedade ao proteger
bens e patriménios. No canteiro de obras,
garante cobertura contra acidentes subitos
e imprevistos, que possam resultar em danos
ou destruicao das obras de engenharia civil.
Os bens cobertos sao a obra em si, além de
materiais, maquinas e equipamentos usados
na fase de construcao.

Esse mercado agora ganha novo alento. Em
outubro do ano passado, o Ministério do
Desenvolvimento Regional (MDR) baixou
a Instrucao Normativa 42/2021, que exige a
contratacao do Seguro de Danos Estruturais
(SDE) nas operag¢des de aquisicao subsidiada
de imoveis em areas urbanas. O normativo re-
gulamenta os programas de habitacao popu-
lar “Carta de Crédito Individual”, “Carta de
Crédito Associativo” e “Apoio a Producdo de
Habita¢des”, no ambito do Fundo de Garan-
tia do Tempo de Servico (FGTS). O objetivo é
possibilitar o acesso a moradias para familias
com renda mensal bruta de até R$ 7 mil.

O Seguro de Danos Estruturais visa evitar a in-
cidéncia de anomalias, defeitos ou imperfei-
¢des no imovel, aparentes ou ocultas, no prazo
de até cinco anos apos a entrega das obras. A
cobertura garante ressarcimento de possiveis
danos a infraestrutura em uma determinada
obra, ocorridos durante a vigéncia da apdlice.

[CSUMARIO____________Jii

Diante desse novo cenario, a FenSeg criou em
dezembro a Subcomissao de Danos Estru-
turais (SDE), vinculada a Comissao de Riscos
de Engenharia, que tem por finalidade dispo-
nibilizar todo tipo de conhecimento e escla-
recimentos a respeito do SRE. Dessa forma,
sera possivel fortalecer a industria de segu-
ros em um cenario de maior amplitude e livre
concorréncia, pois apesar de ser um seguro
de ambito internacional, no Brasil ele ainda
tem pouca visibilidade.

“A exigéncia do Seguro de Danos Estruturais
abre um novo horizonte para as empresas
seguradoras, além de fortalecer o préprio
mercado de construcao civil. O normativo
garante mais transparéncia e seguranca aos
empreendimentos imobilidrios. Com essa fer-
ramenta de protecdo, sera possivel segurar
imoéveis construidos com mais qualidade, su-
pervisao e compliance. Por isso a necessidade
de criar uma subcomissao na FenSeg, voltada
justamente para esse novo cenario de opor-
tunidades”, explica Fabio Silva, presidente da
Comissao de Riscos de Engenharia.

Dai a importancia de esclarecer duvidas e
dar orientacdo sobre o funcionamento do
seguro, com bases técnicas e exemplos pro-
venientes do mercado exterior. Os indica-
dores da Susep mostram que a demanda
pelo Seguro de Riscos de Engenharia esta
em alta. No ano passado, a arrecadacao to-
tal chegou a R$ 613 milhées em volume de
prémios, um crescimento de 4,7% em rela-
¢do ao ano anterior.
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m Capitalizacao

Resisténcia, resiliéncia e ressignificacao
perante os novos desafios

O mercado segurador, por sua prépria natureza, atua no médio e no
longo prazo, mas isso nao significa que possa ficar inerte no curto pra-
zo. Em periodos de escassez, sobretudo quando se tem um impacto
concorrencial maior, existe uma necessidade quase intrinseca de se
olhar para investimentos e mecanismos capazes de sustentar as opera-
¢Oes, contemplando alternativas para um novo cenario, para consumi-
dores que estejam emergindo.

Esses consumidores da sociedade 5.0 tém concepg¢des de mundo dife-
rentes. Tém um arcabouco de informacgdes - que, se por um lado, facilita
o entendimento e estimula a disseminacao da disciplina financeira; por
outro requer a construcdo de novos didlogos -, mas trazem provocacoes
desafiadoras. Ao refletirem sobre prioridades e reverem habitos de con-
sSUMO, essas pessoas passam a buscar o essencial, o sustentavel.

Em Capitalizacao, essa situacdo complexa e sem precedentes que fica
de licdo com a pandemia, traz efeitos de duas ordens: comprometi-
mento da capacidade financeira da sociedade, levando muitas familias
a priorizar suas necessidades mais basicas e distanciamento social, que
afastou a forca de venda dos consumidores em um sistema de distri-
buicao até entdao eminentemente fisico.

E é aqui que o setor demonstra sua forca, consolidando seu papel ha
quase um século. Cada vez mais, ele se revela sustentavel para dife-
rentes perfis de consumidores, pois € um instrumento de disciplina e
salvaguarda financeiras, essencial no fomento as atividades social e
econémica. No biénio de 2020/2021, o setor de Capitalizag¢ao injetou
na sociedade mais de R$ 40,2 bilhdes entre resgates e premiagdes de
sorteios. E uma demonstracdo inequivoca de apoio a sociedade.

Fato é que o mercado nao vai sair desta crise da mesma forma como
entrou. O ambiente de negdcios é o combustivel e a crise, o catalisador.
A Capitalizacao tem muito a contribuir para a superacao deste cenario
porque é uma solu¢ao de negdcios com sorteios que se acopla facilmente
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a diversos segmentos da economia. Com suas
distintas modalidades — Tradicional, Popular,
Incentivo, Instrumento de Garantia, Compra
Programada e Filantropia Premiavel —, o setor
oferece um conjunto versatil de solucdes.

Por toda a complexidade do momento, é
mais importante a direcdo do que a intensi-
dade. Em outras palavras, 2022 sera um ano
de crescimento. O resultado obtido em 2021
aponta para esse cenario. A receita atingiu
R$ 24,3 bilhoes, alta de 5,9% no acumulado
anual, se comparada a 2020. Para a Federa-
¢do Nacional de Capitalizacao (FenaCap), a
dimensao desse crescimento sera construida
dia a dia, a partir das respostas de um am-
biente econémico, como ja dito, desafiador.

Nés, da Capitalizacdo, estamos aprimorando
nosso sistema de distribuicao e vendo flores-
cer novas ferramentas digitais com proposta
de valor. Focamos na melhoria dos canais de
relacionamento com o objetivo de propor-
cionar experiéncias mais assertivas. Novos
produtos foram desenhados construindo
pontes com gera¢des conectadas digital-
mente e com propdsito ESG — e aqui destaco
a aderéncia dos titulos de Filantropia Premi-
avel, em que o titular doa seu direito ao res-
gate para uma instituicao social. Outra apos-
ta foram as carteiras empresariais de Titulos
de Capitalizacao que por um lado ajudam a
valorizar colaboradores e reter talentos e,
por outro, viabilizam campanhas para fide-
lizar sua carteira de clientes e fomentar ne-
gocios, sempre explorando o aspecto ludico
dos sorteios, que sao capazes de transformar
sonhos em realidade.

Outra modalidade em sintonia com o cenario
atual é o Instrumento de Garantia. Nela, as re-
servas do titular podem ser vinculadas como
garantia de uma operacao de crédito, de lo-
cacao de imoveis (em substituicdo ao fiador)
ou gqualquer outro tipo de contrato entre as
partes. Nao a toa, essa modalidade — em vi-
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gor desde abril de 2019 - ja representa cerca
de 11% do volume total de titulos emitidos e
apresenta grande potencial de crescimento.

Os Titulos de Capitalizacdao tém uma longa
tradicao de resiliéncia, pois ja enfrentaram
crises, planos econdmicos e mudancas na le-
gislacao, sempre disposto a se reinventar. Por
essa Otica, é preciso compreender o momen-
to atual de transformacgdes:

Sociais —uma sociedade cada vez mais exigen-
te. Um cliente que deseja viver experiéncias e
nao adquirir produtos, que deseja solugdes
em tempo real; que anseia por conveniéncia;

Regulatorias e legais — com uma pegada
mais protetiva e consumerista, mais exigente
do ponto de vista da solvéncia da industria,
gue fomenta cada vez mais o ambiente con-
correncial, que estabelece normas de condu-
ta comercial sempre mais severas;

Econdmicas - recém saimos da taxa basica
mais baixa de nossa historia e voltamos ha
pouco para o patamar de dois digitos. Vive-
mos uma conjuntura de baixo crescimento,
desemprego e menor renda, o que aduz a
necessidade de se retomar uma agenda de
reformas estruturais do estado;

Comportamentais - com a nitida perda
progressiva da relevancia dos canais fisicos de
distribuicao e comercializacao;

Tecnoldgicas — que possibilitam um leque
de novas possibilidades de posicionamento
comercial e mercadoldgico e sao chave para
a sustentabilidade e perenidade do negdcio.

Para nés, da FenaCap, o ano tem outro com-
ponente especial: completamos 15 anos de
apoio ao desenvolvimento do mercado e for-
talecimento das associadas. Vale a maxima
do campo: pode-se até plantar e nao colher,
mas seguramente so se colhe, se plantar. Se-
guimos semeando.
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m Saude Suplementar

Saude sem cadeados na porta

Vera Valente, diretora-executiva da Federacdo Nacional de Saude Suplementar
(FenaSaude) e Omar Abujamra Junior, presidente da Unimed do Brasil

A pandemia escancarou a necessidade de prover mais acesso a saude
de qualidade. Global, o desafio é particularmente relevante em paises
como o Brasil, onde o sistema publico sofre com a pendria do Estado.
O caminho para superar as dificuldades é ampliar a participacdao dos
sistemas privados de assisténcia, como, alias, prevé a Constituicao.

A expansao dos planos de saude é boa para todos: para quem passa a
dispor da cobertura das operadoras e, também, para quem sé tem o
Sistema Unico de Saude (SUS) a que recorrer, porque cada beneficiario
a mais na saude suplementar é um paciente a menos a disputar atendi-
mento no ja sobrecarregado sistema publico. Dada a auséncia de pers-
pectiva de mais verbas para o SUS nos proximos anos, isso significa maior
disponibilidade de recursos per capita, ante uma demanda menor.

“i\?yj

E a essa realidade que parecem dar as costas Carlota Aquino, do Idec, e
Gonzalo Vecina Neto em artigo publicado no jornal Folha de S. Paulo.
Com afirmacdes ressuscitadas de um bau ideoldgico fora do tempo e
de lugar, eles parecem crer que o SUS pode se virar com as proprias
pernas, a0 mesmo tempo em que investem contra a abertura de mais
portas de acesso aos planos.

As operadoras querem, sim, novas regras para regular o mercado de
saude suplementar o fazem as claras, de forma publica. Defendemos
mudancas que aumentem a entrada de pessoas no servico de qualida-
de que ofertamos — cuja exceléncia é largamente reconhecida por 49
milhdes de beneficiarios.

A melhor maneira de conseguir isso é oferecer aos usuarios um le-
que de coberturas que se adequem as suas reais necessidades e a sua
capacidade de pagamento. Mas as regras ora vigentes se constituem
em verdadeiros cadeados a vedar o acesso aos planos, porque, hoje,
ou o interessado contrata coberturas muito abrangentes, e nem sem-
pre acessiveis, ou ndo compra nada e fica relegado a Unica opgao
possivel: a fila do SUS, onde mais de 150 milhdes de brasileiros con-
correm pelo atendimento.
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Desde a regulamentacdo do setor no Pais, os planos ja sao segmenta-
dos: ambulatorial, hospitalar, referéncia e odontolégico. O problema é
que o plano ambulatorial, criado para ser simples e acessivel, ganhou
penduricalhos que vao muito além da atencao primaria e secundaria
tipica desse nivel de assisténcia.

Assim, quem quer um plano apenas com exames e consultas para fazer
acompanhamento de rotina, cuidar da prevencao e evitar agravos e
doencas nao vai achar. Tera de contratar coberturas em que também
constam procedimentos de alta complexidade, tipicamente hospitala-
res — portanto, muito mais caros — e que, muitas vezes, pesam no bolso.

Na nossa proposta, as opgdes hoje disponiveis no mercado continua-
rao existindo. A Unica diferenca é que agregariamos uma nova, vol-
tada a cobrir exclusivamente consultas e exames. Queremos, sim, ofe-
recer servi¢cos mais “simples e baratos”, como acusam nossos criticos.
Justamente porque, para a maioria das pessoas, eles sdao suficientes
para cuidar bem da saude e para refrear o surgimento e o agrava-
mento de doencas.

Hoje, a realidade é que as pessoas nao conseguem acessar esses Cui-
dados preventivos e, assim, chegam ao SUS ja com chances bastante
aumentadas de estar com a condi¢ao de saude piorada e necessitar
de procedimentos muito mais complexos. Se dispuserem da assistén-
cia de planos estritamente ambulatoriais, dificilmente vdao onerar o
SUS, muito menos com demandas de maior gravidade.

Foi em busca de servicos mais “simples e baratos” que, nos ultimos
anos, 40 milhdes acessaram algum tipo de cartao de beneficios, que
ndo garantem tratamentos abrangentes e continuos, mas prolifera-
ram a medida que os planos foram impedidos de ofertar coberturas
mais condizentes com a renda dos consumidores. Com uma diferenca
significativa: ao contrario das operadoras, atuam sem a vigilancia do
orgao regulador, expondo pacientes a riscos.

O futuro da saude, no mundo todo, estd em ampliar acesso e, ao
mesmo tempo, baixar os custos da assisténcia, sob risco de torna-los
impeditivos. Planos mais simples sdo, sim, mais baratos — e muito efi-
cazes. Sa0 0s que as pessoas querem e, na maioria das vezes, precisam
para cuidar melhor de sua saude. Quem é contra isso é a favor de
manter o ferrolho que bloqueia o acesso de milhdes de brasileiros a
uma vida melhor.
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m Cobertura de Pessoas

Um Compromisso com o Pais

Edson Franco Presidente da FenaPrevi

O Pais tem um longo e urgente caminho até
se recuperar da grave crise dos ultimos anos,
marcada pela pandemia global da Covid-19.

Os desafios sao multiformes e vao desde a ve-
locidade da recuperacao econémica, do em-
prego e reposicao da renda, até as tragédias
pessoais trazidas pelos disturbios relacionados
a saude mental e daqueles que ainda sofrem o
luto pela perda de familiares e amigos. Todos
nos, sem excecdo, fomos impactados de algu-
ma forma e tivemos que nos reinventar.

A superacdo desses desafios exige o envolvi-
mento de todos os agentes econdémicos. Os
segmentos de seguros de pessoas e de pre-
vidéncia privada aberta, voltados a protecao
da renda das familias seja em eventos como
morte, doenca ou desemprego, seja por meio
da acumulacéo de poupanca doméstica, po-
dem contribuir para a remocao de muitos dos
obstaculos, pois a funcdo social e abrangén-
cia dessas atividades as tornam parte relevan-
te da solucao de que o Pais precisa.

A pandemia da Covid-19 ja evidenciou a
importancia e a resiliéncia de nosso merca-
do. Os segmentos de seguros de pessoas e
de previdéncia privada aberta vivenciaram
um momento extremamente desafiador, em
meio a um panorama de mudancgas sociais e
comportamentais.

Ja no inicio, a crise sanitaria nos trouxe um
teste para a nossa capacidade de mostrar a
coeréncia das nossas acdes com o aspecto
mais nobre do nosso proposito que é o de ga-
rantir protecdo financeira em situacdes sen-
siveis da vida, atendendo a sociedade, com a

I CONJUNTURACNseg | ANOS5 | N°68 | MARCO/2022

confianca que nos foi depositada quando as
pessoas contrataram nossos produtos.

Ninguém sabia o que estava por vir no inicio
da pandemia, mas o segmento de seguros de
pessoas, ciente da sua importancia, se sensibi-
lizou e tomou uma decisao ética, socialmente
responsavel e corajosa de abdicar, livremente,
das clausulas de restricao a cobertura securita-
ria, assegurando a protecao financeira, o que
fez diferenca para milhares de familias. No pe-
riodo de abril/2020 a janeiro/2022 foram pa-
gos R$ 6,1 bilhdes por sinistros decorrentes de
Covid-19. No total, foram registrados 166.361
sinistros pagos por casos confirmados.

As reservas acumuladas nos planos de previ-
déncia aberta também foram essenciais para
as familias superarem esse momento, eviden-
ciando a utilidade desses planos para a prote-
¢do nao s6 do futuro, mas de toda a jornada
da vida. No periodo de janeiro a dezembro de
2021, foram registrados R$ 103 bilhdes em res-
gates, um aumento significativo em relacdo a
média dos anos anteriores a crise sanitaria.

Além das estatisticas, o mercado acompa-
nhou histérias de superacdao daqueles que
entenderam, a tempo, a necessidade de se
planejar, o que evidencia a importancia de
continuarmos trabalhando para aumentar
na populacao o nivel de educacao financeira
especificamente no que se refere aos instru-
mentos de protecao a renda das familias.

Também no aspecto econémico é inegavel a
atuacao desses setores, principalmente em re-
lacdo a capacidade de mobilizacdao de poupan-
cas. Embora os planos de previdéncia privada
aberta mais conhecidos (PGBL e VGBL) sejam
relativamente novos, houve um crescimento
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vertiginoso do saldo de recursos acumulados
nas reservas técnicas constituidas que, em de-
zembro de 2021, chegaram ao saldo de mais
de R$ 1 trilhdo, diretamente correlacionado
ao aumento do numero de brasileiros que nao
pensam mais somente no dia de hoje e se pre-
ocupam com seu proéprio futuro.

Esse segmento ja é um dos maiores detento-
res de titulos da divida publica, além de repre-
sentar consideravel fonte de financiamento
para investimentos de longa maturacao, tao
necessarios para o desenvolvimento susten-
tavel do Pais. Entretanto, ainda, estdo muito
longe de alcancar o seu potencial. As reservas
técnicas previdenciarias equivalem a 29% do
Produto Interno Bruto (PIB) de 2020 do Pais,
quando consideramos também as reservas
dos fundos de pensao. No Chile, correspon-
dem a mais de 80%, na Holanda estd acima
de 194% e na Dinamarca é mais de 219% do
PIB, para citar alguns exemplos.

A contribuicdo dos seguros de pessoas tam-
bém é bastante expressiva para o desenvol-
vimento do Pais. Em seu conjunto, as varias
modalidades de seguros de pessoas tiveram
sua importancia ampliada nestes dois anos de
pandemia. Em 2021, registramos um aumento
no volume de prémios, o equivalente a 13%
em relacao ao ano anterior, o que retrata au-
mento da procura por protecao, em especial
nos seguros de Doencas Graves, Funeral e de
Vida. Todavia, o0 montante pago anualmente
para custeio desses seguros, equivale a apenas
0,6% do PIB brasileiro. Para efeito de compa-
racdo, no Reino Unido, esses tipos de seguros
alcancam o patamar de 9% do PIB.

O segmento de seguros de pessoas observou
em 2021 aumento do valor pago de sinistros
em quase 50% quando comparado ao ano an-
terior. Com ja dito, no periodo de abril/2020 a
janeiro/2022, foram pagos R$ 6,1 bilhes por
sinistros decorrentes de Covid-19. Esse mon-
tante demonstra o volume expressivo que o
mercado injetou diretamente na sociedade,
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quando as familias mais precisaram, sendo
crucial para mitigar os impactos financeiros
enfrentados pelas familias.

No préximo triénio (2022-2024), a prioridade
da FenaPrevisera manter uma agenda perma-
nente de didlogo com a sociedade de modo
geral, com os reguladores e com os Poderes
Legislativo, Executivo, Judiciario, além de ou-
tras entidades associativas, sempre no intui-
to de aperfeicoar e desenvolver os produtos
ofertados aos clientes, inclusive com base nas
melhores experiéncias internacionais.

A digitalizacao e o uso intenso da tecnologia
vao contribuir, ainda mais, para aprimorar as
interacdes com consumidores, possibilitan-
do que a jornada seja mais rapida e fluida.
Produtos personalizados, coberturas flexiveis
e operagao estruturada para melhorar a ex-
periéncia do cliente sao outros exemplos do
gue veremos cada vez mais.

Os corretores e parceiros de negoécios serao
ainda mais importantes para assegurar uma
consultoria capaz de sugerir as protec¢des
mais adequadas ao perfil de cada cliente. O
relacionamento humano permanecera cru-
cial para o processo de venda consultiva, fa-
zendo com que as solugdes hibridas prevale-
¢am e o consumidor possa escolher a forma
de interag¢dao que melhor lhe convier.

Tudo o que foi dito até aqui é para ratificar
o compromisso da FenaPrevi de prosseguir
trabalhando de forma ativa para a conscien-
tizacdo da sociedade sobre a necessidade
de protecdo a renda e para a amplia¢ao do
acesso aos produtos ofertados pelo mercado,
mantendo sempre um olhar cada vez mais
atento as necessidades e expectativas dos
consumidores. Como resultado seremos cada
vez mais reconhecidos como importantes ins-
trumentos de desenvolvimento econémico e
social do Pais.

Essa é nossa vocagao, missao e razao de existir.
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Principais consideracoes sobre a agenda regulatéria de
sustentabilidade para empresas de seguros

Como gestor, tomador de risco e investidor,
o setor de seguros desempenha papel funda-
mental para o desenvolvimento sustentavel
do Pais. A recente minuta de Circular Susep,
sobre requisitos de sustentabilidade para o
setor de seguros, mostra que o regulador
também estd consciente disso. Em consulta
publica desde dezembro de 2021 (até marco
de 2022), o documento exige a inclusao dos
riscos de sustentabilidade na estrutura de
gestdo de risco tradicional das empresas, a
criacdo de uma Politica de Sustentabilidade
e a elaboracdo de um relatério anual, que
apresente riscos e oportunidades relaciona-
das aos aspectos ASG (ambientais, sociais e
de governanca) e climaticos.

O nivel de maturidade com o qual as em-
presas tratam e desenvolvem a¢des sobre o
tema ainda é diferente. Segundo a ultima
edicdao do Relatério de Sustentabilidade de
2020 da CNseg, cerca de 90% das empresas
participantes afirmaram que ja integram
questdoes ASG em seus planejamentos estra-
tégicos e 47,4% incluem critérios de susten-
tabilidade na gestao de investimentos e nos
processos de subscricao de riscos. Apesar de
muitas empresas adotarem politicas socio-
ambientais consolidadas, ao criar regras ge-
rais e definir elementos minimos para todas
supervisionadas, a Susep estabelece condi-
¢des para que o setor como um todo evo-
lua e desenvolva a¢des de sustentabilidade
mais concretas.

Com intuito de facilitar o entendimento das
exigéncias regulatorias, é possivel segregar
os requisitos da minuta de Circular Susep em
quatro etapas: i) aculturamento; ii) analise
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qualitativa; iii) analise de performance; e iv)
analise quantitativa.

A etapa de aculturamento abrange os ca-
pitulos sobre Politica de Sustentabilidade,
sobre as acdes relacionadas e sobre a defini-
¢do de uma governanca.

A segunda etapa: analise qualitativa, com-
preende exigéncias relacionadas a gestao de
riscos, critérios para precificacao e subscricao,
para selecao de investimentos e para selecdao
de fornecedores e prestadores de servicos.

Na terceira etapa: performance, as empre-
sas deverao adotar processos para avaliagao,
mensurac¢ao, tratamento, monitoramento e
reporte dos riscos de sustentabilidade.

E a quarta etapa: analise quantitativa,
trata do registro de informacdes detalhadas
sobre perdas incorridas pela supervisionada
com relacdo aos diferentes tipos de riscos de
sustentabilidade e incorporar, em suas meto-
dologias quantitativas a mensuracao desses
riscos. Importante destacar a observancia da
minuta de Circular a segmentacao setorial
definida pela Resolu¢ao CNSP n° 388/2020,
que estabelece 4 niveis de segmentos entre
seguradoras para fins de aplicacdao propor-
cional da regulacdao prudencial. As exigén-
cias dessa etapa se aplicam somente as segu-
radoras enquadradas nos segmentos S1 e S2.

A etapa de aculturamento esta relaciona-
da a criacao de uma cultura socioambiental
responsavel nas companhias para assegu-
rar que aspectos de sustentabilidade sejam
considerados na conducao de seus negécios
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e no seu relacionamento com partes inte-
ressadas. O engajamento da alta lideranca
é essencial para assegurar que os principios
e valores definidos na Politica de Susten-
tabilidade sejam integrados a toda cadeia
de valor da companhia. Buscando assegu-
rar isso, a minuta define que a constituicao
da Politica deve envolver o 6rgao de admi-
nistracdo maximo das empresas, além de
estar alinhada aos objetivos estratégicos
e ao plano de negdcios da companhia. O
envolvimento dos 6rgaos de administracao
amplia os horizontes de visao sobre riscos
e oportunidades e garante a devida tracao
do tema para que atinja todas as areas de
forma integrada.

Sob o ponto de vista de gestao de riscos,
a etapa de analise qualitativa esta dire-
tamente relacionada a inclusao dos riscos
de sustentabilidade no contexto geral do
Sistema de Controles Internos (SCl) e na Es-
trutura de Gestdo de Riscos (EGR). E impor-
tante destacar que a minuta de Circular nao
cria um risco novo para ser adicionado ao
capital regulatério das seguradoras. Con-
siderando que os eventos relacionados aos
riscos de sustentabilidade podem se mate-
rializar em diversos tipos de riscos financei-
ros, estes, portanto, devem estar integra-
dos a gestao dos demais riscos que ja sao
regulados: os de subscricao, de crédito, de
mercado, operacional e de liquidez. Diante
disso, cabe as empresas identificar os riscos
de sustentabilidade aos quais estdao expos-
tas e definir seu apetite a eles. Assim, uma
seguradora que atua no segmento de ris-
cos de petréleo, por exemplo, devera defi-
nir em seu apetite de risco a possibilidade
de degradacao ambiental, da ocorréncia de
eventos associados as mudancgas climaticas
ou qualquer outro relacionado aos riscos
ambientais, sociais e climaticos.

No que tange a precificacdo e a subscricao, a
supervisionada devera implementar, sempre
que pertinente, critérios e procedimentos
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considerando o histérico e o comprometi-
mento do cliente na gestao dos riscos de sus-
tentabilidade e sua capacidade e disposicao
para mitiga-los. Embora a minuta ndao impo-
nha limites ou restricdes em relacao aos ne-
gécios, ela fornece um conjunto de diretri-
zes que deve orientar decisdes de negdcios
das empresas. Tais critérios devem constar
nas politicas de subscricao.

Em relagao aos critérios de sustentabilidade
para investimentos, esses parametros de-
verdao constar nas Politicas de Investimen-
to das empresas indicando em qual parcela
da carteira eles serdao aplicados. O objetivo
da minuta de Circular nao é definir o que é
um investimento verde ou de impacto, nem
qual parcela da carteira deve ser direcio-
nada para investimentos dessa natureza. A
abordagem principiolégica permite que as
empresas definam seus proéprios critérios a
esses tipos de investimentos, mas que levem
em conta as exposi¢coes dos ativos a riscos de
sustentabilidade e as praticas de governanca
corporativa de seus emissores.

Ja os critérios para selecao de fornecedores
gue levem em considera¢ao suas exposicoes
aos riscos de sustentabilidade, previstos so-
mente para supervisionadas enquadradas
nos segmentos S1 e S2, devem constar na
politica de gestao de riscos e ser integrados
na gestao do risco operacional. Em mais um
requisito, a minuta de Circular ndao impode
amarras aos critérios que serao definidos
pela prépria supervisionada.

Conhecidos os riscos, definida a aptidao e in-
corporada a politica de subscricao, inicia-se
a etapa de performance, em que as empre-
sas deverao adotar processos para avaliagao,
mensurac¢ao, tratamento, monitoramento e,
consequentemente, reporte desses riscos de
sustentabilidade. E importante destacar que,
mesmo com processos e ferramentas fortes,
a disponibilidade e a confiabilidade de da-
dos relacionados aos impactos dos riscos de
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sustentabilidade continuam sendo um obs-
taculo para o setor e para todos. Quando,
em novembro de 2020, a Associagao Inter-
nacional de Supervisores de Seguros (lAIS)
submeteu a consulta publica documento
que forneceu orientac¢des para reguladores
sobre supervisao de riscos climaticos, o se-
tor de seguros, representado pela Federacao
Global de Seguros (GFIA), chamou a atencao
sobre as deficiéncias de dados fidedignos,
nao soé de riscos climaticos, mas de riscos ASG
como um todo para cumprir certas exigén-
cias regulatérias. A disponibilidade de infor-
macoes € um problema maior, ndo depen-
dente da responsabilidade das seqguradoras.

Outra questdo ainda mais particular ao seg-
mento de seguros esta relacionada ao tra-
tamento desses dados. Ainda nao ha modus
operandi documentado para o devido trata-
mento dos riscos de sustentabilidade quan-
do relacionados as operacdes de seguro de
vida. As experiéncias bem-sucedidas de se-
guradoras globais com o gerenciamento
de riscos de sustentabilidade em ramos de
seguros nao-vida sé6 foram documentadas
e publicadas recentemente (nos dois ulti-
mos anos). A partir do amadurecimento das
experiéncias internacionais, a expectativa
é que estudos, metodologias e cases para
abordagem de riscos de sustentabilidade no
segmento de Vida sejam divulgados e even-
tualmente ajustado para atender as especi-
ficidades de diversas naturezas.

O ultimo processo relacionado a etapa de
performance é a divulgacao de um Relaté-
rio de Sustentabilidade anual, disponivel
para acesso do publico externo no site ofi-
cial da companhia, por no minimo 5 anos.
Além de todos os aspectos relativos a ges-
tao de riscos de sustentabilidade, deverao
ser descritos como é realizado o monitora-
mento pelo 6érgao de administracdo maxi-
mo da empresa, a maneira como os resul-
tados desse monitoramento é considerada
na revisdao dos objetivos estratégicos, plano
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de negécios e Politica de Sustentabilidade
e quais sdao as unidades de governanca en-
volvidas na gestao desses riscos. A consoli-
dacdo de todas as informacdes que dizem
respeito a aspectos de sustentabilidade e a
demonstracdo em documento anual Unico
€ a materializacdo do compromisso da em-
presa com todos os stakeholders.

Por fim, a etapa de analise quantitati-
va, exclusiva para empresas enquadradas
nos segmentos S1 e S2, trata da exigéncia
de testes de estresse e analises de cenarios
com projecdes de longo prazo que conside-
rem hipoteses de mudancas em padrdes cli-
maticos e de transicdo para uma economia
de baixo carbono. Diante da complexidade
desses tipos de processos e dos desafios para
o levantamento, identificacdo, compilacao e
analise de dados estatisticos sobre os riscos
de sustentabilidade, é preciso constituir ba-
ses operacionais robustas com profissionais
capacitados que permitam mensurar valores
e realizar essas projecoes.

O setor de seguros reconhece que a atuacao
do regulador é fundamental para constru-
cdo de politicas que fomentem melhor ges-
tdo de questdes ASG. A harmonia entre os
conceitos da minuta de Circular com a Re-
solu¢cao CMN n° 4.944 — que compode o arca-
bouco financeiro ASG e climatico para insti-
tui¢cdes financeiras — mitiga eventuais custos
operacionais para cumprimento regulatério
e reduz o risco de arbitragem. Além disso,
a inspiracao em frameworks e diretrizes in-
ternacionais como a TCFD e os PSI (Principios
para Sustentabilidade em Seguros) promove
o nivelamento das empresas brasileiras ao
das estrangeiras em relacdo a observancia
de aspectos ASG. Todavia, para garantir a
efetividade dos objetivos definidos pelo do-
cumento é essencial que reguladores reco-
nhecam o periodo de transicao e de grandes
transformacdes regulatérias, principalmen-
te no que tange a gestdao de riscos, o que
exige dialogo e flexibilidade.
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W A importancia de boas praticas de seguranca cibernética na
gestao de riscos e na continuidade do processo de inovacao e
digitalizacao das operacoes das empresas do setor de seguros

Até ha pouco tempo, questdes, que antes
eram consideradas obras da ficcdo, comeca-
ram a se materializar e de forma mais ace-
lerada, devido a pandemia da Covid-19. A
necessidade de adaptacdo rapida ao novo
cenario imposto pela globalizacdao e digita-
lizacdo, ou mesmo pela pandemia, apressou,
dentre outras questdes, a adocao de novas
tecnologias da informacdo e comunicacao,
que suportassem o trafego de dados de ma-
neira geral, proporcionando maior fluidez e
controle as diversas atividades que precisa-
vam ser exercidas remotamente.

Esse tipo de tecnologia permitiu que pessoas
fisicas e juridicas (isoladamente ou em con-
junto) se comunicassem, interagissem ou rea-
lizassem transacdes das mais diversas. E nesse
contexto que se apresenta a seguranca ciber-
nética e os riscos associados a ela.

O protagonismo do ambiente cibernético pro-
porciona maior exposicao a riscos, alguns deles
até entdo nio existentes, ou ndo mapeados. E
fato que atualmente uma grande quantidade
de dados, gerados diariamente, trafegam pela
internet no mundo inteiro, tornando quase
impossivel o controle e monitoramento neces-
sarios para garantir a sua protecao.

Os crimes cibernéticos ja causam prejuizos
incalculaveis no mundo todo e fazem surgir
a demanda por medidas de protecao ciber-
nética, ou seja, mecanismos mitigadores e de
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defesa, que permitam a continuidade da ne-
cessaria evolucao tecnolégica, porém com a
maior seguranca possivel.

A legislacao brasileira vem acompanhando
essa evolucdao e medidas importantes volta-
das para a seguranca cibernética foram im-
plementadas, como os exemplos da Lei n°
13.709/2018 - Lei Geral de Protecao de Dados
Pessoais (LGPD) e do Decreto n°® 9.637/2018,
gue trata da Politica Nacional de Seguranca
da Informacao (PNSI) abrangendo a seguran-
ca cibernética, defesa cibernética, seguranca
fisica e a protecdao de dados organizacionais.

No ambito do setor de seguros nao foi dife-
rente. E latente a preocupacao da Susep com
padrdes de seguranca cibernética, com o obje-
tivo de minimizar eventuais vulnerabilidades
das suas supervisionadas e de garantir maior
protecao delas préprias das seguradoras, enti-
dades de previdéncia complementar, socieda-
des de capitalizacao e dos seus segurados.

Potencializada por diversas a¢des praticadas
e medidas adotadas pelas empresas de sequ-
ros para melhor atender o seu cliente, pela
criagao do Sandbox Regulatério, implemen-
tacao do Sistema de Registro de Operagdes
(SRO) e do Open Insurance, que possibilita
a troca de dados de clientes entre as par-
ticipantes, a partir de setembro de 2022, a
Susep publicou a Circular Susep n° 638 de
agosto de 2021, que institui requisitos para
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a mitigacao dos riscos inerentes ao ambiente
digital. Foi indicado como objetivo do regu-
lador, contribuir para uma maior resiliéncia
cibernética do mercado segurador, buscan-
do padrdes adequados de seguranca.

O normativo estabelece os principios e di-
retrizes de protecao das informacdes cedi-
das pelas supervisionadas contra ameacas e
ataques cibernéticos, preocupando-se ainda
com a melhoria continua da seguranca dos
dados, além da manutencao da confidencia-
lidade e da integridade das informacgdes. O
normativo esta alinhado as melhores prati-
cas internacionais e as recomendacdes da In-
ternational Associaon of Insurance Supervi-
sors (IAlS), apresentadas nos seus Principios
Basicos de Seguros (ICPs, na sigla em inglés),
em especial nos ICPs 7 e 8 (Corporate Go-
vernance e Risk Management and Internal
Controls), e tendo como referéncia no Pais
a Resolucdao CMN n° 4.893.2021 (substituiu
a Resolucao CMN n° 4.658.2018), que dispoe
sobre a politica de seguranca cibernética e
sobre os requisitos para a contratacao de
servicos de processamento e armazenamen-
to de dados e de computa¢dao em nuvem a
serem observados pelas instituicdes finan-
ceiras e demais institui¢des autorizadas a
funcionar pelo Banco Central do Brasil; e a
Instrucao CVM n° 612.2019, que aprimorou
os controles internos e as praticas das insti-
tuicdes intermediarias quanto ao registro e
arquivamento de ordens de forma a garan-
tir a confidencialidade, autenticidade, inte-
gridade e disponibilidade das informacdes.

A Circular insere a seguranca cibernética no
contexto geral do Sistema de Controles Inter-
nos (SCI) e da Estrutura de Gestao de Riscos
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(EGR), exigindo que a seguradora observe, na
adocao de tratamentos e controles para os
riscos cibernéticos, as boas praticas nacionais
e internacionais de seguranca cibernética, e
promova a¢des voltadas a disseminacdao da
cultura de seguranca cibernética, incluindo
programa de capacitacao continua de cola-
boradores, com base na sensibilidade das in-
formacoes por eles manipuladas. Essa circular
complementa o arcabouco geral de controles
internos e de gestao de riscos, a Resolucao
CNSP n° 416.2021, que trata da consolidacao
dos requisitos regulatérios relativos ao Siste-
ma de Controles Internos (SCI), a Estrutura de
Gestdo de Risco (EGR) e a Auditoria Interna.

O normativo estabeleceu a obrigatoriedade
de a seguradora possuir uma Politica de Se-
guranca Cibernética, que conterd, dentre ou-
tros, os objetivos de seguranca cibernética e
o compromisso dos 6rgaos de administracao
com a seguranca cibernética e com a melho-
ria continua dos processos, procedimentos e
controles a ela relacionados. Além disso, ela
devera ser compativel com o porte da super-
visionada, a natureza e a complexidade de
suas operacdes e seu grau de exposicao ao
risco cibernético.

A norma exige que a seguradora possua pro-
cessos, procedimentos e controles efetivos
para identificacdo e reducao de suas vulnera-
bilidades de forma proativa, e para deteccao,
resposta e recuperacao dos incidentes. Esses
processos, procedimentos e controles preci-
sam ser atualizados periodicamente e devem
contemplar, pelo menos: monitoramento
continuo da rede de comunicagao, por meio
de técnicas que auxiliem na deteccao de in-
cidentes; avaliacdao da natureza, abrangén-
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cia e impacto dos incidentes detectados, de
acordo com graus de criticidade previamente
estabelecidos, considerando a relevancia dos
dados, sistemas ou servi¢os envolvidos e seu
grau de comprometimento; ado¢ao tempes-
tiva de medidas para a contencao dos efeitos
do incidente; restabelecimento dos sistemas
ou servicos afetados e retorno a sua condicao
normal de operacao; registro do incidente;
compartilhamento de informacgdes sobre in-
cidentes relevantes com as demais supervisio-
nadas, em formato mutuamente acordado,
observada a garantia de sigilo das informa-
¢oes confidenciais e segredos comerciais; co-
munica¢do com as partes afetadas pelo inci-
dente, sobretudo clientes; e identificacdo e
tratamento das vulnerabilidades exploradas.

Em relacdo a terceirizacéo de servicos de pro-
cessamento e armazenamento de dados, a
norma exige a avaliacao da capacidade de os
prestadores de servico de cumprirem dispo-
sicoes legais. Além disso, a seguradora deve
dispor dos recursos, competéncias e prati-
cas de governanca necessarios ao adequado
monitoramento dos servicos a serem contra-
tados. Ja os contratados devem ter a capaci-
dade de disponibilizar informacdes e terem
recursos de gestdao que permitam a segura-
dora monitorar adequadamente os servicos
contratados; adotar processos, procedimen-
tos e controles de seguranca cibernética nao
inferiores aos que a prépria seguradora ado-
ta para o mesmo grau de sensibilidade, po-
dendo ser observados controles mitigatorios,
dentre outros requisitos.

A efetividade dos procedimentos adotados
para protecdao das informagdes contra ame-
acas e ataques cibernéticos, entre outros re-
quisitos estabelecidos pela norma, deve ser
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avaliada pela Auditoria Interna, e caso sejam
identificadas deficiéncias, as areas responsa-
veis serdo acionadas para busca de plano de
acao, sequindo o padrao dos demais avalia-
¢Oes realizadas pela Auditoria Interna.

A norma entrou em vigor em setembro de
2021, mas seus efeitos tém prazos distintos,
a depender da classificacdo de segmentacao
das supervisionadas. Adequacgao aos seus dis-
positivos até 30.06.2022 para aquelas enqua-
dradas nos segmentos S1 ou S2, e 01.09.2022
para os segmentos S3 ou S4.

Cabe ainda acrescentar que, faz parte do
critério de selecao dos participantes do San-
dbox Regulatério prover a analise dos princi-
pais riscos associados a sua atuacao, incluindo
aqueles relativos a seguranca cibernética, e o
plano de mitiga¢do de eventuais danos cau-
sados aos clientes. Se aprovada, as sociedades
seguradoras participantes do Sandbox Regu-
latério, que participarem do Open Insurance,
deverao observar os requisitos de seguranca
cibernética aplicaveis as demais sociedades
seguradoras do segmento S4. Entretanto, até
fevereiro de 2022, nenhuma dessas socieda-
des aderiu a estrutura inicial de governanca
do Open Insurance, logo, elas seguem deso-
brigadas ao cumprimento da norma.

Por fim, é importante destacar que boas pra-
ticas de seguranca cibernética sao necessarias
independentemente de uma agenda regula-
téria. Por outro lado, o conjunto de principios,
conceitos e instrumentos minimos, oferecidos
pelo regulador, tem papel fundamental para
alinhar as praticas atuais, orientar a supervisao
da Susep, e principalmente, garantir a conti-
nuidade do processo de inovacao e digitaliza-
¢do das operagoes de suas supervisionadas.
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m O exercicio do direito de regresso da seguradora em face
das concessionarias de energia elétrica: o atual cenario dos
Incidentes de Resolucao de Demandas Repetitivas (IRDRs)
instaurados nos Tribunais de Justica.

O direito civil brasileiro, ao consagrar a obri-
gacao de reparacao pelo verdadeiro causa-
dor do dano, consolidou também o direito de
regresso aquele instado de antemao ao res-
sarcimento. Tal dinamica é concretizada por
meio de diversas acdes de regresso ajuizadas
pelas companhias seguradoras, em atendi-
mento a gestao responsavel do fundo mutual
que lhes foi confiada por seus consumidores,
direcionada a manutencao do equilibrio eco-
ndémico-financeiro de suas operagoes.

Segundo dados de pesquisa dos Tribunais de
Justica brasileiros?, é crescente a quantidade
de ac¢Oes regressivas ajuizadas pelas segura-
doras em face das concessionarias de energia
elétrica, que objetivam o ressarcimento a se-
guradora (na condicao legal de sub-rogadas?)
do valor pago aos seus segurados em razao
de danos elétricos, causados em sua macica
maioria por descargas ou instabilidades na
rede elétrica, resultantes de falha na presta-
¢ao de servicos das distribuidoras.

Com efeito, diante de uma questdo que pre-
cisa ser analisada casuisticamente a partir das
caracteristicas de cada evento, ha um aumen-
to de decisdes com entendimentos diferentes

acerca do direito ao ressarcimento, como de
fato se esperava ser, diante da ja mencionada
necessidade de analisar cada caso concreto.

Contudo, alguns Tribunais na tentativa de
uniformizacao dos entendimentos que deve-
riam ser adotados nos processos individuais e
coletivos, calcados no argumento de que tais
controvérsias tratariam unicamente de ques-
tdes de direito, instauraram Incidentes de Re-
solucdo de Demandas Repetitivas - IRDRs.

O Tribunal de Justica do Estado de Sao Paulo,
que em 2021 contava com aproximadamente
24.675 acérdaos e 26.014 sentencas® sobre o
tema, foi o precursor no estudo desses prece-
dentes e na instauracao de IRDR, em seguida
acompanhado pelos Tribunais de Santa Cata-
rina, Goias e Minas Gerais?.

O IRDR goiano, em recente® decisdo, acer-
tadamente foi inadmitido, por maioria, por
ter sido entendido que o pano de fundo da
matéria objeto da uniformizac¢do tratava, na
verdade, de questdes de fato, além da impos-
sibilidade de o érgao julgador promover, de
oficio, altera¢des/alargamentos de teses juri-
dicas suscitadas no ambito do IRDR.

1 Dados obtidos aos bancos de precedentes dos Tribunais de Justica.
2 Codigo Civil - Art. 786. Paga a indenizag¢do, o segurador sub-roga-se, nos limites do valor respectivo, nos direitos

e a¢des que competirem ao segurado contra o autor do dano.

3 Fonte: https://www.conjur.com.br/2021-nov-10/opiniao-direito-regresso-concessionarias-energia.
4 TJ/SP - IRDR n° 0041040-30.2021 .8.26.0000; TJ/SC — IRDR n°® 5062400-87.2021.8.24.0000; TJ/MG - IRDR n°® 2497523-

41.2021.8.13.0000; TJ/GO - IRDR n°® 5377028-25.2021.8.09.0000.

3 Julgado em 23/02/2022.
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O julgamento do TJ/GO sinaliza que a discussao esta longe de ser me-
ramente de direito, pois os incidentes também objetivam enfrentar
questoes que sao tecnicamente de fato, o que é inadmissivel no insti-
tuto da uniformizacdo de jurisprudéncia, posto que conforme artigo
976, inciso |, do Codigo de Processo Civil, somente é cabivel o julga-
mento de IRDR quando houver efetiva repeticao de processos que con-
tenham controvérsia sobre a mesma questao unicamente de direito.

De um modo geral, pretende se definir teses acerca de diversos aspec-
tos, tais como: (i) necessidade de comprovacao do nexo de causalidade
e validade dos laudos de assisténcias técnicas para o ressarcimento; (ii)
necessidade de informagdes sobre o método utilizado para concluséo
de que o dano foi ocasionado pela falha da energia elétrica; (iii) neces-
sidade ou ndo de prévio pedido administrativo; (iv) aplicacdo ou ndo do
Cédigo de Defesa do Consumidor em relacao ao prazo prescricional e
a inversao do 6nus da prova; (v) se eventos da natureza — como descar-
gas atmosféricas e raios na rede de distribuicdo de energia — excluem
ou nao a responsabilidade da concessionaria; (vi) sub-rogacao da se-
guradora nas prerrogativas de direito material e processual; e (vii) se
a reparacao/substituicdao dos equipamentos danificados, sem que se
aguarde o término do prazo para verificacdo e sem autorizacao prévia
da distribuidora, isenta ou ndo a Concessionaria do dever de ressarcir
o dano elétrico causado, nos moldes do inciso Il, do paragrafo Unico,
do artigo 210, da Resolucado 414/2010°, da ANEEL.

O IRDR instaurado pelo Tribunal de Justica de Santa Catarina traz uma
peculiaridade, na medida em que visa discutir e unificar a interpre-
tacdo que devera ser dada a Sumula n° 327, do Grupo de Camaras de
Direito Civil do mesmo Tribunal, com relacdo aos tipos de relatérios
que devem ser juntados pela Concessionaria de Energia Elétrica e a
inversao do 6nus da prova, consubstanciado na necessidade de apre-
sentacdo pela seqguradora de parecer técnico idoneo de profissional
com o minimo de fundamentacao.

Diante do avanco dessas iniciativas do Poder Judiciario nos Estados
e da relevancia do tema, o setor segurador tem colaborado com as
discussoes juridicas, por meio do pedido de participagdo como amicus
curiae nos incidentes ja instaurados, com o intuito de contribuir com
subsidios técnicos, juridicos e regulatérios.

6 Aneel - Resolucdo Normativa n°® 414/2010 - Estabelece as Condic6es Gerais de
Fornecimento de Energia Elétrica de forma atualizada e consolidada.

7 sumula n° 32, do TJ/SC: O documento interno produzido pela concessiondria de energia
elétrica em conformidade com as normativas da ANEEL é considerado inicio de prova
da regularidade na prestacdo de servico de fornecimento de energia elétrica e transfere
a seguradora sub-rogada nos direitos do consumidor o énus de demonstrar a falha
alegada e ou eventual divergéncia nos registros.
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Apresentando a técnica de projecao de
arrecadacao do mercado segurador

Introducao

Modelos de projecdo de negécios sao con-
siderados, desde o século XVII, ferramentas
necessarias para apoiar gestores na melhor
tomada de decisao (Bernstein, 1996). Desde
entdo, os métodos de previsao baseados em
dados tiveram significativos avancos e passa-
ram a contar com a ajuda de softwares espe-
cificos para a sua operacionalizacao.

As previsdes baseiam-se, resumidamente, em
estudar os dados histéricos e manipula-los a
fim de conhecer padrdes de comportamen-to
que possam ser extrapolados para a pro-
ducdo de previsoes futuras, sejam de médio
ou longo prazos.

O setor de seguros tem relevancia histérica
para a economia, pois fornece protecao eco-
némica para bens, responsabilidades, vida e
saude, e auxilia na formacdo de poupanca
individual, através de planos de previdéncia
e titulos de capitalizacao, e de poupanca na-
cional, através dos ativos que as sociedades
seguradoras precisam gerir da forma mais
eficiente possivel. Em 2021, o setor arrecadou
mais de R$ 306 bilhoes de reais (sem conside-
rar os dados de Saude Suplementar e DPVAT),
representando um crescimento de 11,9% so-
bre 2020. Pagou mais de R$ 190 bilhdes de
indenizacdes, resgates, beneficios e sorteios,
aumento de 25% em relacdo ao ano anterior,
e possui mais de R$ 1,2 trilhdo em provisdes
(considerando seguradoras, EAPCs e empre-
sas de capitalizacao).

I CONJUNTURACNseg | ANOS5 | N°68 | MARCO/2022

Escolha de uma técnica unica
para o Mercado Segurador

Em razao da heterogeneidade do setor, pre-
ver como se comportara a arrecadacao dos
diversos ramos de seguros representa um
grande desafio, pois os produtos respondem
de forma diferente as mudancas do contexto
econdmico e do comportamento dos indivi-
duos. A pandemia da Covid-19 mostrou de
forma clara essa heterogeneidade, quando
seguros como residencial e de vida tiveram
expressivo aumento de demanda. Como cap-
tar esses efeitos nas projecdes?

Existem diversas técnicas estatisticas e eco-
nométricas de modelagem voltadas a pro-
jecao, cada uma delas adequada a um de-
terminado contexto, geralmente ligado as
caracteristicas dos dados disponiveis para a
realizacdo do exercicio. A maior parte dos
métodos de previsao é baseada em dados
histoéricos a partir de uma série de tempo
ou série temporal, que é uma série de ob-
servacdes da variavel aleatéria de interesse
em rela¢dao ao tempo observado (Nogueira,
2009). Para escolha de uma técnica para
as projecdes do mercado segurador, nao
foram levadas em conta metodologias mais
recentes que envolvem inteligéncia artifi-
cial, por demandarem grande quantidade
de dados, muito mais ampla que a publi-
camente disponivel hoje.

Assim, temos que se Xi € uma variavel aleaté-
ria de interesse no tempo i e as observacgdes
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sao tomadas nos tempos i = 1, 2,..., t, entao
os valores observados {x1, x2 ,...,xt } formam
uma série temporal. No grafico 1, um exem-

plo de série temporal do Seguro Auto
com os valores de prémio direto em um in-
tervalo de tempo entre 2008 e 2021.
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Grafico 1: Exemplo de série temporal do Seguro Auto

Descricao da metodologia escolhida

Assim como na pratica o setor de seguros so-
fre influéncias externas da economia, os mo-
delos de previsao precisam incorporar essas
influéncias de forma estatistica. Para isso, a
analise de correlacdo entre as variaveis é um
passo que precisa ser dado antes de incorpo-
rar uma variavel a um modelo. A correlacao
linear de Pearson pode ser utilizada para
identificar as varidveis que possuem forte
correlagdo com a variavel interesse.

A regressao linear multipla é uma meto-
dologia para construir modelos que des-
crevem, de maneira razoavel, as relagdes
entre varias variaveis explicativas de um
determinado processo. Ou seja, é o estudo
da dependéncia de uma variavel (chama-
da enddgena, resposta ou dependente),
em relacdo a uma ou mais variaveis (cha-
madas de explicativas ou exdgenas), com o
objetivo de estimar e/ou prever a média da

[«SUMARIO ] CONJUNTURA CNseg |

ANO5 |

N°68 | MARCO/2022 (NN



BOXE ESTATISTICO

dependente em termos dos valores conhe-
cidos, ou fixos, das explicativas.

Nas séries econbmicas, € comum que mu-
dancas ocorram gradativamente ao longo
do tempo. A presenca de autocorrelagcao, ou
correlagao serial, implica que os erros em um
periodo estdao associados diretamente aos er-
ros de outro periodo préximo, assim, a cor-
relacdo serial entre termos de erro é positiva
na maioria das séries temporais. Isso se deve
principalmente ao  efeito de ma
especificacdo do modelo (varidveis omitidas
ou erros de medida, muitas vezes inevitaveis
dadas as complexas relacdbes entre as
variaveis ou limitacdo na disponibilidade de
dados).

De maneira geral, a presenca de correlacao
serial afeta a variancia dos estimadores. Em
alguns casos, afeta também a nao tendencio-
sidade e a consisténcia dos estimadores de mi-
nimos quadrados ordinarios (MQO). No caso
de correlacao serial positiva em uma regres-
sdo, a “perda” de eficiéncia (maior variancia)
é mascarada pelo fato de que as estimativas
dos desvios padrao obtidas sao menores que
os verdadeiros desvios padrao. Com isso, os
parametros da regressao podem ser consi-
derados mais precisos do que realmente sao
(Wooldridge, 2005), e relacdes consideradas
significativas pelos testes estatisticos usais
podem, de fato, nao o ser.

A analise dos residuos do modelo deve, pre-
ferencialmente, mostrar um comportamento
aleatério deles em torno do valor zero, evi-
denciando a auséncia de algum fator nao in-
corporado pelo modelo. Isso geralmente é al-
canc¢ado seguindo seus pressupostos: existéncia
de variaveis explicativas; independéncia entre
as observacdes da variavel dependente; linea-

ridade entre a variavel dependente e as inde-
pendentes; e normalidade (para uma combina-
cao fixa de variaveis independentes, a variavel
dependente tem distribuicdo normal).

Uma vez que a variavel dependente em ques-
tdo é a arrecada¢ao de um segmento do mer-
cado indexado no tempo, nesse caso o tri-
mestre, é possivel notar que, no minimo, o
pressuposto da independéncia nao sera aten-
dido. Portanto, para contornar tal deficiéncia
do modelo, uma vez que os residuos do mo-
delo em questao teoricamente apresentarao
uma autocorrelacao temporal, utiliza-se um
método de estimacdo autorregressivo para
poder retirar desses residuos os fatores nao
explicados pelo modelo, incluindo eventuais
sazonalidades (tema do Boxe Estatistico da
Conjuntura n.4, de fevereiro de 2019. Isto &,
nas projecoes de arrecadacao do mercado se-
gurador, assumimos que haverd informacao
nos residuos das regressdes realizadas por
MQO, mas procuramos modelar tais erro, de
forma a também projeta-los.

Tal combinacao de técnicas estatisticas, re-
gressao linear mualtipla com um ajuste
autor-regressivo nos residuos, tem os
seguintes pontos a favoraveis e contrarios:

I Favor: facil implementacdo, permitem
trabalhar com um conjunto grande de
variadveis exodgenas; grande flexibilidade, o
gue as torna adequadas para as projecoes
de grupos e produtos de seguros
heterogéneos;

Contra: técnicas estatisticas, como testes
de hipétese, nao sao validas sobre uma re-
gressao que nao atende todos os seus pres-
supostos tedricos e a falta de interpreta-
cdo intuitiva dos coeficientes do modelo.
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Metodologias Alternativas

Consideramos algumas metodologias alter-
nativas, mas que, até o momento, nao se
mostraram claramente superiores a escolhi-
da, dadas suas limitacdes e as necessidades
de atender os diversos ramos de seguros.

@ Modelo de Correcao de Erros (MCE)

Quando é feita uma regressao de uma série
nao estacionaria em outra com as mesmas
propriedades, existe grande preocupac¢ao com
respeito a regressao espuria, mesmo que as
séries nao apresentem tendéncias 6bvias. Ha
um caso importante de regressao que envolve
variaveis nao estacionarias de mesma ordem
que nao sera espuria, e isso ocorre quando as
séries sao cointegradas, como pode ser o caso
da arrecadacao de diversos produtos com, por
exemplo, o PIB. Isto é, existira uma funcao li-
near das duas variaveis em questao e, portan-
to, os residuos da regressao de uma na outra
nao poderao tender arbitrariamente para al-
guma direcdo, e serdo estacionarios (Wooldri-
dge, 2005). Resumidamente, esse método faz
uso da tendéncia em comum entre as séries
(em vez de retirar a tendéncia para torna-las
estacionarias) com o objetivo de estimar rela-
¢Oes de longo prazo e ajustes automaticos de
curto prazo. Se ha presenca de cointegracao,
a estimacao de um modelo de correcao de er-
ros tende a ser mais eficiente do que a esti-
mac¢do de modelos que exijam a diferenciacao
das séries, pois esse processo implica na perda
de informacao existente na relacdao de longo
prazo entre as variaveis que teria sido conside-
rada no MCE (Cavalcanti, 2010).

Vantagens: leva em consideracao relacoes
de longo prazo entre as variaveis, sendo
possivel fazer inferéncia mesmo em séries
que nao sejam estacionarias (como é o
caso da grande parte das séries de
arrecadacao do mercado segurador);

[«SUMARIO b’ CONJUNTURA CNseg

ANO5 |

Desvantagens: grandes chances de que seja
aplicavel para alguns produtos e agrupamen-
tos de ramos, mas nao para outros (ex: quan-
do as variadveis forem integradas de ordem
diferente ou quando simplesmente nao fo-
rem co-integraveis); metodologia nao trivial
para modelos multivariados;

Il Modelos de Vetores Autoregressivos (VAR)

Os modelos VAR examinam rela¢des linea-
res entre cada variadvel e os valores defasa-
dos dela prépria e de todas as demais vari-
aveis, impondo como restricdes a estrutura
do mercado somente: a escolha do conjunto
relevante de variaveis e do numero maximo
de defasagens envolvidas nas relagdes entre
elas. Nos modelos VAR, o nimero de defasa-
gens é normalmente escolhido com base em
critérios estatisticos.

Podem ser interessantes para alguns ramos
ou produtos, principalmente aqueles em
gue pode ser identificada alguma estrutura
de dependéncia enddégena. No entanto,
apresenta dificuldades maiores de
especificacdo e interpretacao.

Vantagens: muito utilizado para projecao,
por incorporar bem a estrutura de depen-
déncia e defasagens entre as varidveis endé-
genas e exdgenas; permite responder a pro-
blemas presentes nas relagées dinamicas e
endogenas entre as variaveis;

Desvantagens: elevado numero de parame-
tros dos modelos VAR, com reflexo no ta-
manho de amostra requerido para que se
obtenha uma estimacdao confiavel; forma
“reduzida” das relacdes entre as variaveis,
dificultando interpretacdo econémica das
equagdes (o que seria possivel na forma
"estrutural”);
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W Cenarios Macroecondomicos

Com base nas proje¢des de mercado compiladas pelo Relatério Focus do Banco Central do Brasil
e de modelos estatisticos univariados, estimados com dados disponiveis até a data de corte?, a
Superintendéncia de Estudos e Projetos da CNseg, com colaboracao do economista Luiz Roberto
Cunha, da PUC-Rio, elabora os cenarios macroecondmicos para as variaveis exdogenas utilizadas
na estimacao dos modelos de projecao de arrecadacao dos mais diversos ramos e agrupamentos
de ramos da atividade seguradora.

O resultado da analise dessas variaveis, de suas inter-relacdes e da coeréncia interna de cada

cenario, pode ser visto na tabela? abaixo, que apresenta os cenarios elaborados para as
principais variaveis macroeconémicas utilizadas no exercicio das projecdes.

Valores propostos - Cenarios

2022 2023
Cenario Cenario Cenario Cenario
Pessimista Otimista Pessimista Otimista
PIB real (variacao) -0,35% 1,06% 0,80% 1,80%
PIB industria real (variacao) -1,67% 0,63% 1,06% 1,88%
SELIC 13,50% 11,35% 9,50% 7,00%
IGP-M (variacao) 12,25% 2,66% 7,02% 3,16%
IPCA (variacao) 8,30% 4,50% 5,10% 3,50%
Producao industrial (variagao) -2,63% 4,77% -0,41% 3,21%
Cambio (R$/US$) 6,02 5,09 5,82 4,97

Fontes: Intervalos elaborados com base no Relatério Focus do Banco Central do Brasil de 14/02/2022.
Nota: Os valores podem diferir daqueles do Relatdrio Focus, pois eles servem apenas de base para elaboracdo dos cenarios.

1 Referéncia: 14/02/2022.

2 0 conjunto de variaveis exdgenas utilizadas nos diversos modelos de projecio de arrecadacido 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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A atividade econémica brasileira, medida
pelo Produto Interno Bruto (PIB), encerrou
2021 com crescimento de 4,6%, um pouco
acima do que foi projetado pelo mercado
(4,5%) na ultima divulgacao do Relatério
Focus de 07/01/2022. O avanco de 0,5% no
quarto trimestre de 2021, em relagao ao tri-
mestre imediatamente anterior, permitiu
que a atividade econdmica saisse da reces-
sao técnica (apos retracoes de 0,3% no 2°
trimestre e de 0,1% no 3° trimestre). Os se-
tores de servicos e da industria contribuiram
para esse resultado, devido a aceleracao a
partir do segundo trimestre de 2021, en-
cerrando o ano com crescimentos de 4,7%
e 4,5%, respectivamente. Na agropecuaria,
ocorreu o inverso, a atividade desacelerou
pelos efeitos das mudancas climaticas (peri-
odos de estiagem prolongada e geadas), re-
traindo 0,2% em 2021.

110

——NIVEIS DE CONFIANCA DA ECONOMIA BRASILEIRA - FGV—
(Jan/20 = 100)

Para 2022, os indicadores de confianca do
IBRE-FGV mostram que o ano comeca com
expectativas em queda na industria (sétima
gueda consecutiva em fevereiro), nos servi-
¢os e na confianca dos empresarios. O resul-
tado reflete as aten¢des com os problemas na
cadeia produtiva pela falta de insumos, que
pressionam os custos de producao, e com ce-
nario macroeconémico (inflagdo persistente e
alta na taxa de juros). Em relagdo ao mercado
de trabalho, a PNADc, no trimestre encerrado
em dezembro, mostrou que a taxa de deso-
cupagao recuou para 11,1%, caindo 1,5 pon-
to percentual, na comparacdo com o trimes-
tre encerrado em setembro de 2021 (12,6%).
O rendimento real habitual, que conta com o
efeito da inflacao, caiu 10,7% no trimestre en-
cerrado em dezembro sobre o mesmo periodo
de 2020, alcancando o menor rendimento da
série histoérica iniciada em 2012.
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A formulagdo dos cenarios macroeconémicos
para a Projecao de Arrecadacdao do Mercado
Segurador considerou um cenario desafiador
para este ano, com as eleicbes presidenciais,
fato que acaba resultando em aumento da
volatilidade e adiamento de decisbes de in-
vestimento, pairando ainda incertezas sobre
novas variantes da Covid-19, mesmo que os
indices de mortalidade tenham mostrado
forte desaceleracdo, e com o cenario inter-
nacional altamente conturbado pela guerra
entre Russia e Ucrania. Foi projetado para o
PIB, em 2022, recuo de 0,35% na atividade
econdmica no cenario pessimista, como re-
sultado do agravamento dos fatores citados
anteriormente. No cenario otimista, o arre-
fecimento desses fatores e o setor de servigos
seguindo em recuperacdo (ainda hd uma de-
manda reprimida devido ao periodo pandé-
mico), a atividade poderia encerrar o ano com
crescimento de 1,06%. Para 2023, a previsao é
de um ano melhor que 2022, e a recupera-¢ao
da atividade industrial seria um fator im-
portante na retomada do crescimento. Nesse
sentido, o PIB teria espaco para recuperar a
retracao de 2022, alcancando leve crescimento
de 0,80% no cenadrio pessimista e, no cena-rio
otimista, considerando maior intensidade na
recuperacdo industrial, foi projetado cres-
cimento de 1,80%.

A industria ainda tem apresentado baixos in-
dices de producao. A Utilizacdao da Capacida-
de Instalada (UCl) , divulgada pela CNI (Con-
federacao Nacional da Industria), em janeiro,
foi de 67%, recuo de 1 p.p. sobre a UCI de de-
zembro de 2021 e de 2 p.p. do que foi regis-
trado em janeiro de 2021 (69%). Entretanto,
o nivel de estoque segue estavel e de acordo
com o planejamento das empresas. A proje-
cdo para o PIB industria em 2022 ficou entre
-1,67% e 0,63%, com a normaliza¢do, ainda
que lenta, dos gargalos nas cadeias globais

de producao. A expectativa do setor é de que
a normalizacdo comece a ocorrer a partir do
2° semestre. Com isso, para 2023, o PIB indus-
tria alcancaria o patamar positivo, com cres-
cimento entre 1,06% no cenario pessimista e
1,88% no cenario otimista.

A inflacdo, que acumula alta de 10,38% até
janeiro, devera continuar a sofrer pressao
por parte dos alimentos, pois: os fendmenos
climaticos deverao manter altos os custos de
producdo, os servicos tendem a ter maior de-
manda e ha uma grande incerteza nos precos
dos combustiveis (especialmente no cenario
de guerra). Entretanto, com a retirada das
bandeiras de crise hidrica das tarifas de ener-gia
elétrica (que deve reduzir em cerca de 1 p.p. o
IPCA de maio), o processo de “desin-flacao”
podera ser ajudado por esse choque positivo
nos precos. A projecao para o IPCA em 2022
ficou entre 8,30%, no cendrio pessimista e
4,50%, no cenario otimista. Para 2023, com a
continuidade do processo de de-sinflacdo, o
IPCA se aproxima do centro da meta (3,25%),
sendo projetado a 5,10%, no cenario pessimista
e a 3,50%, no cenario otimista.

A partir do comportamento da inflacdo, a
projecao para a Taxa Selic sequiu o tom mais
hawkish (duro) da ata da ultima reunido do
Copom (Comité de Politica Monetaria), em
fevereiro de 2022, e mais coerente com o ce-
nario geral, em que a autoridade monetaria
reafirmou que manterd o ciclo de aperto mo-
netdrio até que se consolide o processo de
desinflacdo, com a ancoragem das expectati-
vas em torno da meta. Assim, a projecao para
a Taxa Selic em 2022, no cenario pessimista,
ficou em 13,50% a.a. e, no cenario otimista,
com a inflacdo desacelerando, 11,35% a.a.
Com o IPCA respondendo ao instrumento
de politica monetaria, o Copom comecaria o
movimento de afrouxamento do aperto mo-

3 Disponivel em: https:/www.portaldaindustria.com.br/estatisticas/sondagem-industrial/
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netario, com a Taxa Selic projetada em inter-
valo entre 9,50% e 7,00% para 2023.

Com o cenario internacional em ebulicao de-
vido ao conflito entre a Russia e as poténcias
ocidentais pela invasao a Ucrania, a taxa de
cambio tende a refletir a volatilidade pelas
incertezas e preocupacdes para O cenario
econdmico mundial. A alta das commodities

W Resultados da Projecao

O setor de seguros (sem Saude Suplementar
e DPVAT) encerrou 2021 com crescimento
de 11,9% sobre o ano anterior, arrecadando
um montante de R$ 306 bilhdes. Quando se
observa o setor por segmentos, Danos e Res-
ponsabilidades, Cobertura de Pessoas e Capi-
talizacao, verifica-se que houve crescimento
nos trés segmentos em 2021, com avancos de
14,6%, 11,5% e 5,9%, respectivamente, recu-
perando o fraco desempenho de 2020, afe-
tado pela pandemia. Em Saude Suplementar,
com dados disponiveis até o 3° trimestre de
2021, as contraprestacdes liquidas avancaram
8,1% sobre o mesmo periodo do ano anterior
(os dados do 4° trimestre ainda nao foram di-
vulgados pela ANS). De forma geral, 2021 foi
um ano muito positivo para o setor de segu-
ros, pois observou-se aumento de demanda
de forma heterogénea, em varios tipos de
produtos, tanto voltados para pessoas fisicas,
quanto para juridicas.

A expectativa para o ano que comeca se man-
tém positiva, pois, em um momento de crise,
como a pandemia, 0 seguro mais uma vez teve
o seu papel reconhecido no suporte a ativida-
de econbmica e na protecao de bens e obriga-
¢oes de seus clientes, como também da sau-
de e da vida. As Projecdes de Arrecadacao do
setor de seguros para 2022 e 2023 foram ba-
seadas nas expectativas econémicas descritas
na secao anterior e sera possivel observar que,

CHI R 26

devera se manter em 2022, o que tem aju-
dado na valoriza¢ao do real, com a entrada
de fluxo financeiro, além de juros mais altos.
Mas, como também as incertezas internas
seguirdo elevadas, foi projetada uma taxa
de R$/US$ 6,02, no cenario pessimista, e de
R$/US$ 5,09, no cenario otimista, em 2022.
Para 2023, o intervalo ficou entre R$/US$
5,82 e R$/US$ 4,97.

dada a volatilidade esperada, os intervalos
entre os cenarios pessimista e otimista foram
mantidos com certa amplitude, de forma a
captar a incerteza que envolve o desempenho
econdmico nacional e o internacional em 2022.

O segmento dos seguros de Danos e Respon-
sabilidades (sem DPVAT) foi altamente
demandados em 2021, mantiveram trajeté-ria
ascendente durante todo ano. Para 2022,
espera-se que o segmento siga ampliando a
oferta de suas coberturas. O seguro
Automovel, com sua participagdo expressiva
no segmento, passou por um momento
muito particular em 2021. A venda de veiculos
novos, medida pelo nUmero de emplacamentos,
recuou 3,7% no ano passado (1,55 milhdao de
unidades) sobre 2020 (1,61 milhdo de unidades),
nao conseguindo retornar ao patamar de 2019
(2,26 milhdes de unidades). Os problemas de
falta de diversos componentes utilizados na
fabricacdo dos veiculos afetaram sobre-
maneira a cadeia produtiva. Com isso, oOs
veiculos seminovos e wusados funcionaram
como “bens substitutos” e a procura disparou,
impactando o preco desses tipos veiculos. De
acordo com a Tabela Fipe, utilizada como
referéncia na precificacdo do seguro, houve
valorizacdo de mais de 20% até janeiro/2022 no
preco dos veiculos seminovos e usados. Como
citado na andlise econdmica, a industria em
geral, especialmente a de veiculos, ainda devera
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continuar enfrentando os problemas de insumos este ano, com previsao
de inicio de regularizacao no segundo semestre. As proje¢des para o
Automovel consideraram o impacto da venda de veiculos e, em um cenario
pessimista, o volume de prémio podera crescer 3,3% e, no cenario otimista,
9,4%. Para 2023, o intervalo é similar, ficando entre 3,1% e 9,3%.

Nos seguros Patrimoniais, a projecao é de que ocorra crescimento
entre 6,6%, no cenario pessimista, e 14,9%, no cenario otimista, em
2022, com os seguros Massificados (previsdo de crescimento entre
7,1% e 13,1%) contribuindo para o desempenho do grupo. Para
2023, o intervalo situa-se entre -2,1% e 8,7%, um pouco mais fraco
do que 2022, pois a comparagdao esta sendo feita com uma base
mais apreciada e tem a influéncia do resultado macroeconémico.
Para os seguros de Grandes Riscos e Riscos de Engenharia, o Indicador
de Formacao Bruta de Capital Fixo (FBCF), divulgado pelo IPEA, aponta
crescimento de 2,7% na comparacao entre dezembro e novembro de
2021, na série com ajuste sazonal. No 4° trimestre de 2021, apresentou
alta de 0,4% e, no acumulado em doze meses, os investimentos totais
em maquinas, equipamento e constru¢ao civil apresentaram
crescimento de 17,2% em 2021.

O seguro Habitacional cresceu 12,8% em 2021, comparado ao ano an-
terior. A projecao para 2022 é de que ocorra crescimento entre 6,2%,
no cenario pessimista, e 14,2%, no cenario otimista. Para 2023, o resul-
tado ficou entre 1,8% e 10,1%, nos cenarios pessimista e otimista, res-
pectivamente. A Taxa Selic € um importante indicador para avaliar o
mercado de crédito mobiliario, pelo seu impacto nas taxas de juros dos
financiamentos. As concessdes de crédito imobilidrio, de acordo com
dados do Banco Central, foram de R$ 187 bilhdes em 2021, represen-
tando um aumento de 45% em rela¢ao a 2020. Assim, sera importante
observar a resposta do crédito imobiliario em razao do comportamen-to
da Selic no decorrer do ano.

Os seguros de Transportes, que registraram fortes perdas em 2020 (en-
cerrando o ano com queda de 0,4%), cresceram 28,0% em 2021, na
com-paragdo com o ano anterior. A recuperacdao dos seguros de
Transporte acompanhou o retorno da movimentacdao de veiculos
pesados medida pelo indice ABCR, utilizado como indicador
antecedente ao desempenho do seguro de Transporte, que encerrou
2021 com crescimento de 8% no fluxo de veiculos. A projecao para 2022 é
de que os seguros de Transporte crescam entre 5,4% e 18,1% e para
2023, entre -2,9% e 8,1%.

O Iindice de Confianca do Consumidor (ICC) do FGV IBRE de fevereiro
mostra melhora e subiu 77,9 pontos, o maior nivel desde agosto de 2021
(81,8 pontos). Esse resultado esta influenciado “por uma avaliacdo me-
nos negativa sobre a situacao atual e por um aumento das expectativas
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em relacdo aos proximos meses. O destaque foi o aumento da
intencdo de compras de bens durdveis, em queda ha cinco meses
consecutivos”, conforme avaliacio do IBRE. Ponto positivo para
o seguro Garantia Estendida que, em 2021, cresceu 6,2% e, para
2022, é esperado avanco entre 3,0% e 11,7% e, para 2023, entre
1,3% e 12,9%, nos cenarios pessimista e otimista, respectivamente.

O seguro Rural foi muito procurado em 2021 para cumprir o seu pa-pel
de apoio aos produtores na ocorréncia de eventos climaticos que podem
interferir na sua safra. A arrecadagdo do seguro cresceu 40,0% em 2021,
entretanto, os sinistros também registraram alta expressi-va de 94% na
comparacao com o ano anterior. A projecao para 2022 considerou o
efeito da base de comparacdo mais alta de 2021, e o intervalo ficou
entre 10,4% e 20,6%. Para 2023, foi projetado que a arrecadacdo do
produto cresca entre 6,8% e 19,8%.

Como resultado do desempenho dos seguros de Danos e Responsabi-
lidades, a previsao é de que o segmento cres¢ca entre 4,6%, no cenario
pessimista, e 12,5%, no cenario pessimista, em 2022. Para 2023, o in-
tervalo situou-se entre 1,5% e 10,6%.

O segmento de Cobertura de Pessoas teve avanco na casa de dois digitos em
2021 (11,5%). Para este ano, é esperado que o segmento cresca entre
3,8% e 9,7%. Os Planos de Risco deverdo contribuir de forma signi-ficativa
para esse desempenho, com o crescimento previsto entre 5,6% e 10,6%,
nos cenarios pessimista e otimista. Nos Planos de Acumulacao, a previsao é
de que as contribuicdes aumentem entre 3,1% e 9,4%. Para o proximo ano,
o crescimento de Cobertura de Pessoas foi estimado entre 3,4% e 8,9%,
Planos de Risco entre 4,2% e 7,7% e dosPlanos de Acumula¢do entre
3,1% e 9,4%, nos cenarios pessimista e otimista.

Os Titulos de Capitalizacdo avancaram 5,9% em 2021, recuperando o
fraco desempenho em 2020, que resultou em recuou de 4,1% no
faturamento dos titulos. Para esse ano, a previsdo é de que segmento
continue na trajetéoria de aumento do faturamento, com previsao de
crescimento entre 2,0% e 6,9% e, em 2023, entre 3,3% e 8,7%, nos cenarios
pessimista e otimista. O desempenho da renda é um importante indicador
para o segmento. A média anual da massa salarial em 2021 foi de R$230,6
bilhdes, valor 2,4% menor do que o de 2020. Esse recuo se traduz em
perda da capacidade de consumo, e a recuperacao desse indicador sera
um fator importante para o desempenho do Titulos de Capitalizacao.

O numero de beneficidrios em Saude Suplementar, em 2021, cresceu
54% em relacdo a 2020, segundo dados divulgados pela Agéncia Na-
cional de Saude (ANS), com 78,2 milhdes de pessoas atendidas pelos
planos de assisténcia médica e odontolégicos. Os planos coletivos foram
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responsaveis pelo aumento no numero de
beneficiarios. Nos planos de assisténcia
médica, houve crescimento de 4,2% sobre de-
zembro de 2020, com a entrada de 1,6 milhao
de pessoas. Nos planos exclusivamente odon-
toldgicos, observou-se um avanco de 8,6%,

com a entrada de 1,9 milhdo de pessoas. A
expectativa é de que a arrecadac¢ao de Saude
Suplementar, medida pelas contrapresta¢oes
liquidas, cresca entre 7,1%, no cenario pessi-
mista, e 12,3%, no cenario otimista, em 2022,
e entre 2,1% e 10,0%, em 2023.

Projecao de Arrecadacao do Mercado Segurador - crescimento nominal

Projecao Atual Projecao Anterior
2022/2021 2023/2022 2022/2021
Arrecadacao 2021 Cenario Cenario Cenario Cenario Cenario Cenario
(em R$ Bi) Pessimista Otimista Pessimista Otimista Pessimista  Otimista
RAMOS ELEMENTARES s/ DPVAT 89,79 4,6% 12,5% 1,5% 10,6% 3.1% 12,8%
Automoveis 38,34 3.3% 9,4% 3,1% 9,3% 0,2% 8,8%
Patrimonial 16,97 6,6% 14,9% -2,1% 8,7% 6,0% 12,4%
Massificados 11,80 71% 13,1% -1,1% 7,7% 8,5% 13,4%
Grandes Riscos 4,55 6,0% 18,4% -3,9% 10,3% -0,9% 83%
Risco de Engenharia 0,61 2,1% 22,3% -6,8% 15,3% 0,0% 18,8%
Habitacional 5,09 6,2% 14,2% 1,8% 10,1% 5.2% 12,3%
Transportes 4,30 5,4% 18,1% -2,9% 8,1% -2,9% 1,7%
Embarcador Nacional 1,15 5,6% 18,5% -1,4% 9,0% 1,1% 7.2%
Embarcador Internacional 0,80 5,3% 17,8% -8,7% 5,2% -2,8% 8,5%
Transportador 2,35 54% 18,1% -1,6% 8,7% -5,0% -3,3%
Crédito e Garantia 5,64 5,4% 11,3% 3,7% 8,4% 4,4% 13,7%
Garantia Estendida 3,26 3,0% 11,7% 1,3% 12,9% 6,2% 18,2%
Responsabilidade Civil 3,28 2,3% 10,8% -2,2% 13,7% -3,6% 14,5%
Rural 9,64 10,4% 20,6% 6,8% 19,8% 14,8% 32,2%
Maritimos e Aeronauticos 1,41 -9,2% 8,8% -10,0% 11.3% -9,8% 8,3%
Outros 1,88 -11,2% 5,9% -13,1% 7.4% -11,5% 6,0%
COBERTURAS DE PESSOAS 192,26 3,8% 9,7% 3,4% 8,9% 2,6% 6,3%
Planos de Risco 53,49 5,6% 10,6% 4,2% 71,7% 5,1% 9,2%
Seguro Coletivo 36,88 44% 7,4% 4,9% 81% 4,8% 7,9%
Seguro Individual 14,30 13,7% 22,9% 5.3% 8,9% 9,3% 15,4%
Planos Tradicionais 2,31 -25,3% -15,2% -21,6% -12,9% 0,0% 0,0%
Planos de Acumulacao 138,77 3,1% 9,4% 3,1% 9,4% 1,6% 5.2%
Familia VGBL 126,16 3,3% 10,0% 3,3% 9,8% 1,7% 5.2%
Familia PGBL 11,58 1,5% 4,6% 2,0% 5.9% 1,9% 5.8%
Planos Tradicionais 1,03 -11,4% -3,8% -6,2% -2,1% 0,0% 0,0%
CAPITALIZAGAO 24,29 2,0% 6,9% 3.3% 8,7% 1,.4% 15,8%
MERCADO s/DPVAT e s/ SAUDE 306,34 3,9% 10,3% 2,8% 9,4% 2,6% 9,0%
SAUDE 240,92 * 71% 12,3% 2,1% 10,0% 5.2% 12,2%
MERCADO s/DPVAT 547,26 6,3% 12,3% 2,5% 9,6% 3,8% 10,5%

Notas: DIOPS (ANS) — Dados até: 3° trimestre de 2021. / SES (SUSEP) — Dados até: dezembro de 2021.
Utiliza-se como arrecadac¢do de saude a conta 311 — Contraprestacdo Liquida / Prémios Retidos.
Por questdes metodoldgicas de tratamento 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.

*Valores projetados com os dados até o 3° trimestre de 2021.
Atualizado em marco de 2022. / Projecao anterior: dezembro de 2021.

Os valores 2023 poderao sofrer alteracoes pelas Federacoes.
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As publicacdes selecionadas para compor o capitulo
desta edicao da 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 Producao Académica em Seguros para estudos@cnseg.org.br.

n O artigo Insurance company opportunities and threats discute oportuni-
dades e e riscos que as companhias de seqguro em todo o mundo enfrentam. Uma
caracteristica tipica do seguro é o forte papel desempenhado pelas autoridades de
supervisao, o que mitiga muitas possiveis ameacas as seguradoras, mas ha aquelas
com as quais empresa tem de lidar sozinha, e elas sdao apontadas no trabalho. O
artigo inclui uma revisao de literatura, além da discussao de mudancas estruturais
do setor segurador, como nos canais de vendas, oportunidades de parcerias com
empresas de outros setores e terceirizacao.

Nome: Insurance Company Opportunities and Threats

Tipo de Publicacao: Artigo

Instituicao/Publicacao: Journal of Insurance and Financial Management
Periodo: janeiro/2022

Autor: Raimo Voutilainen

https:/journal-of-insurance-and-financial-management.com/index.php/JIFM/article/view/229/pdf
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n No artigo MAC: uma proposta para metas atuariais consistentes em fun-
dos de pensao, os autores propdem um novo método, denominado Meta Atuarial
Consistente (MAC), que tem o propésito de ajustar as metas atuariais, de modo que
sejam compativeis com os fundos de pensao. Para testar a metodologia proposta,
foi elaborada uma amostra contendo dados de 22 planos de beneficio definido, em
que se aplicou a MAC depois de identificados os elementos que influenciam a defi-
nicdo da meta atuarial ocorrida no Conselho Deliberativo dos respectivos fundos. Os
resultados mostram que a adocao da MAC aperfeicoaria o regramento e forneceria
subsidios para melhor adequar os niveis de contribuicao praticados nos planos, tor-
nando mais fidedignos seus niveis de solvéncia, o que beneficiaria o desenvolvimen-
to do mercado de seguros e de previdéncia.

Nome: MAC: uma proposta para metas atuariais consistentes
em fundos de pensao

Tipo de Publicacao: Artigo
Instituicao/Publicacao: Revista de Administracao Contemporanea
Periodo: julho/2021

Autores: Sandro de Azambuja e Carlos Heitor Campani

https://www.scielo.br/j/rac/a/RFtNwWHHBsHg3pgZtPzScTnh/?lang=pt&format=pdf

B Os autores do artigo Efeito de altera¢des no preco de referéncia sobre
as indenizac¢des do Seguro Agricola de Faturamento da soja no Brasil
avaliam que o seguro agricola de faturamento possui vantagens e desvantagens
em relacdo ao seguro agricola tradicional e que a relacao entre eles deveria ser
mais explorada. Apesar de sua grande penetracdao no mercado norte-americano,
no Brasil essa modalidade é considerada, pelos autores, incipiente. Diante disso, o
objetivo do estudo foi avaliar o efeito de alteracdes no preco de referéncia (prego
base) sobre as indenizacdes de contratos para a cultura da soja. Os resultados mos-
traram que ha fraca associacao entre as séries de preco e produtividade, além de
fortes diferencas entre diferentes regides do Pais ao se considerar as vantagens e
desvantagens analisadas. >
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B Nome: Efeito de alterac6es no preco de referéncia sobre as indenizacoes
do Seguro Agricola de Faturamento da soja no Brasil

Tipo de Publicacao: Artigo
Instituicao/Publicacao: Revista de Economia e Sociologia Rural
Periodo: janeiro/2022

Autores: Andreia Cristina de Oliveira Adami,
Vitor Augusto Ozak e Daniel Lima Miquellut.

https://www.scielo.br/j/resr/a/7xLHscTL585pf4rt5VZmdhw/?lang=pt&format=pdf

n O relatério Uma Analise Setorial da Industria de Seguros a Luz do Mode-
lo Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD): a contribuicdo do setor para
a atividade econémica brasileira nos ultimos 15 anos analisa como o setor
de seguros, previdéncia complementar aberta e capitalizacdo se comportou nos
ultimos 15 anos no Brasil. Para tanto, o trabalho foi realizado com base no mo-
delo Estrutura, Conduta e Desempenho (ECD). Sob a ética da alocacao eficiente
de recursos, captacao de poupanca de longo prazo e o gerenciamento de riscos, o
mercado de seguros também vem contribuindo para uma maior eficiéncia e cresci-
mento econdmico do setor financeiro nacional.

Nome: Uma Analise Setorial da Industria de Seguros a Luz do Modelo
Estrutura-Conduta-Desempenho (ECD): A Contribuicdao do Setor para a
Atividade Econdmica Brasileira nos Ultimos 15 Anos

Tipo de Publicacao: Relatério Técnico-Conclusivo
Instituicao/Publicacao: Zenodo

Periodo: outubro/2021

Autores: Fabricio Zacche Siqueira e Alvaro Alves de Moura Junior

https://zenodo.org/record/5596670#.Yhjx7-jMI12w
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Ullisses Christian Silva Assis
Brasilprev Seguros e Previdéncia S/A

WFenaCap Diretor Nato

Marcelo Gongalves Farinha Luiz Tavares Pereira Filho
Federacdo Nacional de Capitalizag&o Consultor Juridico da Presidéncia da Fenaseg

Alexandre Leal — Diretor Técnico e de Estudos

Luiz Tavares Pereira Filho — Consultor Juridico da Presidéncia da Fenaseg

Miriam Mara Miranda - Diretora de Relagdes Institucionais

Paulo Annes — Diretor de Administragdo, Finangas e Controle

Solange Beatriz Palheiro Mendes — Diretora de Relagdes de Consumo e Comunicagéo



QCN seg

Confederacao Nacional das Empresas
de Seguros Gerais, Previdéncia Privada e
Vida, Saude Suplementar e Capitalizacao




