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Dois fatores principais delimitam os resultados dwosrcados de
seguros e de previdéncia em 2018 : (1) as conddmesercado de trabalho
e da solvéncia das familias, e (2) a evolucdaxkahbasica de juros. Outros
fatores também séo relevantes, como o faturamesttly@ncia das empresas
e a taxa de inflacdo, mas estao relacionados assadores. No tocante ao
primeiro fator, os sinais mostram uma gradual recagio em 2018, embora
a melhoria seja mais sentida no emprego informafatQramento dos
prémios esta diretamente ligado ao crescimentagatatas e da confianca
das familias. O resultado industrial das institegzdo setor depende destas
forgas.
tanto,
de 2017, na
antece SILCON para o ambiente macroecondfarnecem

esar biente econémico de 20i8gaaeroso do

rante a sua sustentacéo Xm @§ indicadores
previsbes stentam a percepcdo résea no pramd, mas as
dificuldades politicas e a caréncia dos ajustesalanduvidas para o médio
prazo.

A modesta melhoria econdmica em 2017 causou esimesiaao
governo e a alguns segmentos da sociedade brasittdr motivos para

comemorar — enquanto possivel no curto prazo -siderando o caos

1 “O que dizem os indicadores antecedentes da SN’CBoletim Trimestral 89, margo
de 2018.

SILCON Estudos Econdmicos www.silcon.ecn.br Carta Seg — marco @b32 1



deixado pela administracdo anterior. O governo s@xplorar o reduzido
espaco do possivel, com habilidade politica, ainagacom uso das praticas
nao ortodoxas da compra de votos, favores aosstae® ameacas aos
dissidentes. Mas mesmo com jogo sujo, a reformareldéncia social —
que fechou 2017 com déficit recorde de R$ 182 bshdontra R$ 150
bilhdes em 2016, considerando apenas o regime 88 HNe o ajuste fiscal
— lembrando a necessidade de gerar superavitsrpygmie 2 % do PIB, um

enorme esfor¢co considerando o déficit atual de-3 abandonados. O

capital politico que poderia ser usado na aprov eformas foi

0 apoli ntar as medidas considenagepulares da reforma
da previdéncia social € o caminho mais curto pgrarda de votos. Pena,
pois a reforma da previdéncia € fundamental pardenmizar 0 ambiente
sécio-institucional e favorece o mercado finanggioy exigir melhor gestao
de carteiras. Os mercados privados de segurosva@meia sdo grandes
beneficiados com esta reforma.

No tocante a politica de juros, os prognodsticogmsas claros no curto
prazo. A benvinda queda da taxa basica de juros 218,75 % de 2016 para

7 % em 2017, ou em termos reais de 6,5 % para 4&m-dlavida ajudou a
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destravar a economia, reduziu 0os encargos da dvibdica (na pratica, o

grande feito do ajuste fiscal). As novas queda2@b® devem ter impactos

positivos no meédio prazo nos investimentos e ramatla do consumo das

familias, mas por outro lado, reduz o resultadarfoeiro da gestdo das

reservas. Como as reformas e ajustes foram adsaimsiie, a queda da

inflagdo ndo se sustenta, o que significa preskdpsos mais altos em 2019,

como ja sinalizam as expectativas dos juros deol@ngzo.

Tabela 1
Panorama macroecondmico basico
2012 | 2013 | 2014] 2015 2016  201f

Produto Int. Bruto

R$ bilhdes 4.814,8 5.331,6 5.779,0 5.995,8 6.259,2 6.559,9

USS$ bilhdes 2.469,1 2.468,3 2.459,1 1.800,5 1.793,5 2.056,4

Variagao real, % 19 3,0 0,5 -3,5 -3,5 1,0
Inflacéo, % :

IGP-DI, média 6,0 6,1 54 6,9 10,2 1,0

IGP-DI, dez/dez 8,1 55 3,8 10,7 7,2 -0,4

IPCA, média 54 6,2 6,3 9,0 8,7 3,4

IPCA, dez/dez 5,8 59 6,4 10,7 6,2 2,9
Taxa basica de jurg 8,48 8,2 10,9 13,1 | 14,03 9,96
Cambio, R$/US$ 1,95 2,16 2,35 3,33 3,49 3,19

Fontes : IBGE, FGV, Banco Central. ElaboracR@C®ON

v/
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Panorama dos mercados de seguros

A classificacdo e a analise dos mercados de sepgtivagslos seguem

os critérios adotados no site TSS - Tudo SobrerSegsugeridos pelo Prof.

Lauro Faria, Escola Nacional de Seguros. NestaiGitzs;ao, os produtos
sao divididos em dois grandes grupos : seguro®s&ops, conceito amplo
— por sua vez subdivididos em produtos de acumaoillegiodutos de riscos

- € seguros gerais. A Otica que adotamos consmengrcado de seguro

como mais amplo do que aquele considerado na da supervisao

pela SUSEP, utilizada no site TSS. Exist ' de seguro

supervisionados pela AN cional de &ala previdéncia
privada aberta — os fundo ela PREVIQupersitendéncia

, OU tem acesso em base ciamau gratuito pela
protecao 0, Visto numa Otica mais amplaajt&adicional. De
interesse para as empresas e instituicoes privadasdamental considerar

qgue formas alternativas de seguro concorrem entre s

Inserimos trés ajustes na metodologia do TSS. Rondeslocamos
os titulos de capitalizacdo — antes tratados ctenoseparado - no grupo de
produtos de acumulacdo. Segundo, incluimos o ressews calculos. E

terceiro, adotamos uma visao mais abrangente,oadicdo os planos de
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saude no grupo de produtos de risco, e a previagnoiada fechada nos
produtos de acumulacao.

Com este tratamento, o faturamento total dos segureados atingiu
quase R$ 470 bilhées em 2017, ou 7,1 % do PIB.n8RIilimos 0s
mecanismos de protecao na esfera publica— INSESFRS/PASEP, SAT,
Seguro Desemprego etc. — a penetracao total docsegpera 20 % do PIB

no Brasil.

As Tabelas 2 a 6 mostram ambientes distinto tramos. Produtos
com elevado crescimento no faturamento real — co L planos de

salde e resseguro — convivem com segmen real em

antecedentes compostos Cs para alguns segnreptesentativos dos
mercados de se ' . O principio da mieigidoé simples.
de resumirrnmégOes capazes de

S meses 0 mhkaima recessao ou de uma

aviso, antecedentes ao que se pretende prevess Essatisticos identificam
um conjunto de varidveis — denominadas variaveecadentes ou portadoras
do futuro — que antecipam, com significancia edte#i, as flutuacbes da
variavel que se deseja prever. Agregando estadvesinum indice, temos
uma sintese das condi¢des futuras, captadas masisinsumo. O indicador
antecedente composto IAC para uma determinadaladiwi simplesmente

retrata o conteudo futuro das suas variaveis-ins@magaperiéncia mostra que
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o sistema de indicadores antecedentes € mais\ad&ra previsao ciclica de

curto prazo que qualquer outro método.

Tabela 2

Os mercados de seguros privados numa visao ampliada
Faturamento em R$ bilhdes correntes

2015 016 2017
1 - Seguros de pessoas, conceito amplo 7,8880,4
1.1 - Produtos de acumulacao 170,3
1.1.1 - Previdéncia aberta 5,8
PGBL )
VGBL >
1.1.2 - Previdéncia fechada .6
1.1.3 - Titulos de capitali D,8
1.2 - Produtos de riscos i
1.2.1 - Supervisédo SU 29,8 31,1 34,5
1.2.2 - Supervi 148,3 1615 175,6
as 33,0 ,5 3539,0
41,3 47,8 543
68,8 69,6 76,8
32,% 31,7 33|19
7,9 8,5 16,5
7,1 7,3 8,3
418,7| 4455 4676

Fontes : SUSEP, ANS, PREVIC. Elaboracédo SILCTReliminar
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Tabela 3
Os mercados de seguros privados numa visao ampliada
Faturamento em R$ bilhdes de 2017, pelo IGP-DI

1.1.2 - Previdéncia fechada

1.1.3 - Titulos de capitalizacdo

1.2 - Produtos de riscos

1.2.1 - Supervisao SUSEP

1.2.2 - Supervisao ANS

-

4 -

‘]otal geral

465,8

449,8/ 4660

Fontes : SUSEP, ANS, PREVIC, FGV. ElaboracddC8IN. 2 Preliminar
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2015 2016 2017
1 - Seguros de pessoas, conceito amplo 380,5 371,0 384,6
1.1 - Produtos de acumulacao 182,5 176,5 1745
1.1.1 - Previdéncia aberta 110 3,7 121,1
PGBL 10,0 10,2
VGBL T



Tabela 4

Os mercados de seguros privados numa visao ampliada

Taxa de crescimento real, %

1.1.3 - Titulos de capitalizacdo

2015 2016 2017
1 - Seguros de pessoas, conceito amplo 7,2 -2,5 3,7
1.1 - Produtos de acumulacéo 9,2 -3,3 -1,1
1.1.1 - Previdéncia aberta 10,6 77 2,1
PGBL 0,5 13,1
VGBL 0,6
1.1.2 - Previdéncia fechada ), 7

1.2 - Produtos de riscos

1.2.1 - Supervisdo SUSEP 1 9,8
1.2.2 - Supervisao ANS p a, T
1.2.2.1 - Seguradora 9,6

1.2.2.2 - Medicina de grupo 5,1 22,6
2 - Seguros gerais -1,5 -8,2 0,8
2.1 - Auto, exclusive DP -3,2 -11,4 57
3 - Resseqguro t 28,5 -2,2 23,0
3.1-L 17,8 -6,7 12,1
4 - Total gera 60| -34 36

Fonte : Tabela 3. Elaboracdo SILCCGNPreliminar
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Tabela 5

Os mercados de seguros privados numa visao ampliada
Coeficiente de penetracéo, % PIB

2015 | 2016| 2017
1 - Seguros de pessoas, conceito amplo 5,70 5/87 865,
1.1 - Produtos de acumulacéao 2,74 2,79 2,66

1.1.1 - Previdéncia aberta

PGBL

VGBL

1.1.2 - Previdéncia fechada

1.1.3 - Titulos de capitalizacao

1.2 - Produtos de riscos

1.2.1 - Supervisao SUSEP

1.2.2 - Supervisao ANS - Pz

2 - Seguros gerais

1
2.1 - Auto, e sive DPVA 1
3 - Resseguro to 0,13 0,14 036
3.1-L 0,12 0,12 0,18
4 - eral 6,98 7,12, 7,70

Fontes : SUSEP, ANS, PREVIC, IBGE. ElaboracB®®N.  Preliminar

Tabela 6

Os mercados privados, por supervisao
Coeficiente de penetracéo, % do PIB

2014 2015 2016 2017
Total 6,40 6,98 7,12 7,10
SUSEP 3,54 3,78 3,96 3,93
ANS 2,26 2,47 2,58 2,68
PREVIC 0,60 0,73 0,58 0,50

Fontes : SUSEP, ANS, PREVIC. Elaboradd@SN.  Preliminar
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1 - Segquro total, conceito SUSEP

O faturamento dos prémios retidos do seguro (exeustulos de
capitalizacdo e inclusive DPVAT) supervisionadoap8IUSEP atingiu R$
232 bilhdes em 2017, com crescimento real (deflecieento de dados
mensais pelo IGP-DI) de 5,9 % sobre 2016 no acudouda 12 meses. Em
2016, o faturamento real dos prémios tinha crestjid. Apesar da boa
expansao em 2017, o faturamento real termina o rampa fase de
desaquecimento iniciada em outubro, que deve pardié setembro de
2018, pelo menos.

As figuras seguintes mostram a taxa observadaefziorento dos
prémios deflacionados, acumulados em 12 meses,idra &zul, e as
previsdes com o IAC, na linha vermelha. Esta natagécores € adotada em
todas as figuras da publicacdo. O indicador antated formado por sete

variaveis-insumo e tem um avanco estatistico maéelioove meses.

Crescimento dos prémios, seguro total
25

20 _

15 _

10 -

-10 - —— SUSEP
—— IAC

-15 _

-20

L L L L L L L L L L L L I L Y IO L L BB
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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15.0

Crescimento dos prémios, seguro total

12.5 | —— SUSEP
—— IAC

10.0 |

7.5

5.0 |

2.5

0.0 \

-2.5 |

-5.0

2016 2017

Tabela 7

Wecedente composto
retidos, seguro total

Classe d N°'variéveis— Avanco médio,
insumo em meses

Zmpre‘go, re } 2 12
Mercado financeiro™ 1 10
Consumo - 1 9
Produgao ’ 2 7
Insolvé 1 9
Total 7 9

Elaboragao SILCON
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2 — Seguro ramo Auto

Em 2017, o faturamento de prémios retidos do rammmo fexclusive
DPVAT, atingiu R$ 33,9 bilhdes, com crescimentol & 5,8 %. Uma
recuperacdo benvinda, considerando que desde @Cd®@piente nao era
favoravel. Primeiro a fase de desaquecimento -aainth taxas positivas de
crescimento -, seguida da contracao de 3,2 % e 01,5 % em 2016.

O indicador antecedente, formado por 11 variaeeom avango
estatistico médio de 6 meses, sinaliza que a aseedcimento se mantem

até o terceiro trimestre de 2018, pelo menos.

Crescimento dos prémios, seguro Auto
20
16
12 |
8 |
° v
-4 |
— SUSEP
-8 | —— IAC
-12
16 e
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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Crescimento dos prémios, seguro Auto
12
8 |
4 | /
0

—— SUSEP

4 - —— IAC
-8 |

2014 2015 2016 2017 2018 2019

Tabela 8

Composicéo d
Crescimento dos pré

indicador M composto
s retidos, seguro auto, sxelDPVAT

Classe de variaveis-insu N° variaveis- | Avanco medio,
sumo em meses
Emprega, ren 3 5
Mercado financeiro 5 ;
A 4 2 9
7 3 5
1 9
11 6
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3 — Titulos de capitalizacéo

A arrecadacao dos titulos de capitalizacédo fdR#€20,8 bilhdes em
2017, abaixo mesmo em termos nominais dos R$ Bidslem 2013 e dos
anos seguintes. Em termos reais, com deflacionamegio IGP-DI, o
faturamento retrocedeu ao nivel de 2012. Em 201&tuoamento real caiu
2,5 % apos as quedas de 10,9 % em 2016 e 8,3 % En 2

O indicador antecedente, com nove variaveis-insermeanco médio
de oito meses, mostra que a fase de crescimen® id&yar ainda no

primeiro trimestre de 2018 e avanca até setemkto,rpenos.

Crescimento da receita, titulos de capitalizacdo
20

15 — SUSEP

—— IAC

N A /
\V

-10

-15

L LA L L L L L L L I I I I L L L L L L LB BB
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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Crescimento da receita, titulos de capitalizagdo

4+ —__ SUSEP
—_IAC

-12

Tabela 9

N° varidveis- | Avanco médio,
insumo em meses

2 10
2 7
2 9

2 10
1 12

9 8

Elaboracdo SILCON
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4 — Previdéncia privada aberta

No grupo restrito de produtos de acumulacéo, coemgiendo PGBL,
os planos tradicionais e as EAPP, e exclusive VERIprevidéncia fechada,
o faturamento da previdéncia foi de R$ 14,5 bill&®a2017 contra R$ 12,6
bilhdes em 2016. Em termos reais, o faturamentscerel2 % em 2017,
apos as taxas negativas em 2015 e 2016.

O indicador antecedente composto aponta uma expaiggiEosa em
2018, pelo menos até o terceiro trimestre. O I1A&@m®ado por oito variaveis

e tem avanco estatistico médio de sete meses.

Crescimento da receita, ﬂevi(‘cia privada aberta total
30

—— SUSEP
—— IAC

NAWNAYS VAN
VAV

-10

20

-20

[TTT T TrT TT T T T [T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T[T T T TT T[T TT[TTT
2000 200 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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Crescimento da receita, previdéncia aberta, total
15

10

-5 —— SUSEP
—— IAC

-10

N° varidveis- | Avanco médio,
insumo em meses

1 6

. 2 8

Consumo 2 6
Producéo : 2 6
Insolv@@ 1 8
Total 8 7

Elaboragcao SILCON
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5 — Previdéncia privada fechada, fundos de pensao

Os planos dos fundos de pensao supervisionados RiREVIC
tiveram um total de contribuicbes de R$ 32,6 bithém 2017 contra os R$
48,4 bilhdes de 2015, expressos a precos de 26ib/1(P-DI. Em 2017, a
arrecadacao total teve uma queda real de 30 % capr@squeda de 24 % do
ano anterior. Claramente, a previdéncia fechadaemtaf uma fase de
contracdo, que n&o mostra sinais de reversdo. Qadw antecedente

mostra que 2018 ainda tera taxas negativas, emimrares, pelo menos até

setembro.
Crescimento da arreczdagé revidéncia fechada
160
—— PREVIC
—— IAC
B N A i s
2 2 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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20 Crescimento da arrecadacéo, previdéncia fechada
—— PREVIC
10 —— IAC
0

-10 |

-20 |

-30 |

T T e T 00

bela 1
Cp sicao do in tecedente composto

a arrecadacao, previdéncia privadhadzc

N° variaveis- | Avanco médio,
insumo em meses

2 11

2 10
Consumo 3 6
ProdquY' 2 7
Insolvéncia 3 9
Total 12 10

Elaboracdo SILCON
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6 — Resseguro, local

ApoOs a abertura do resseguro em 2007, o setoveaBau fases
alternadas de euforia e de desalento. O mercadesdeguro € formado por
empresas locais, admitidas e eventuais, sendosjoeas participam com
80 % dos prémios totais. Em 2017, o faturamentaeseguradoras locais
foi de R$ 8,3 bilhdes num mercado total de R$ bilfes, incluindo as

admitidas e as eventuais, com crescimento real $lé08sobre 2016. As

dificuldades em 2016 causaram uma queda real d&5

O IAC prevé que 2018 serd marcado acao com

crescimento mais acelerado atingindo mb acumulado em

12 meses.
Crescimento dGos ress)guro local
200
150 _
. — SUSEP
—— IAC

VAN R N
LN Y

——1T T T
2008 2010 2012 2014 2016 2018

SILCON Estudos Econdmicos www.silcon.ecn.br Carta Seg — marco @b32 20



Crescimento dos prémios, resseguro local
30

25 |

— SUSEP
20 4 —— IAC

15 |

10

L B B O B

2015 2016 2

T T T T T T T T

201

T T UL N B
’2019

bela 12
dor antecedente composto
prémios de resseguro, local

N° varidveis- | Avanco médio,
insumo em meses
Emprego, rendas 3 11
Mercado financeiro 1 8
Consumo 3 11
Producéao 2 7
Insolvéncia 1 12
Total 10 10

Elaboragcao SILCON
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7 — Planos de saude

Os planos de saude suplementar sdo supervisioned@sANS e
devem fechar 2017 com faturamento de R$ 176 bileé@escimento real
de 12 %. Até a data de fechamento desta analislgdms divulgados pela
ANS encerravam o terceiro trimestre de 2017. O Kfa@nado por 11

variaveis e tem avanco estatistico médio de sesesnd previsdo é de que

~

o faturamento real do setor continua em forte ne deve atingir

crescimento de 17 % em setembro de 2018.

Crescimento do faturamento, planos
40

—— ANS
30 — |IAC

20 4

2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018
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20

Crescimento do faturamento, planos de saude

16 _
12

— ANS
g | — IAC
4
0

Co sicao do in

ela 13

tecedente composto

ento da receita, planos de saulde, total

N° varidveis- | Avanco médio,
Insumo em meses
2 5
3 7
Consumo 2 9
ProdulY 3 10
Insolvéncia 2 9
Total 12 7
Elaboragéo SILCON
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8 — Resumo dos IACs

O quadro abaixo resume as projecoes com os indEsdatecedentes

para as atividades selecionadas no boletiimkKEstatistica dos indicadores

no site www.silcon.ecn.brlista as séries das variaveis-referéncia e dos

indicadores compostos utilizados na carta setagiahndo necessario, os
indicadores sdo ajustados para a mesma dimenséaridael-referéncia,

com a escala corrigida por regresséao.

Quadro geral das previsdes com indi
Em taxas de crescimento real do ac

201
Seguro total 5,
Resseguro, local ﬂ 225 18,0
Ramo Auto, exclusive DPVAT -3, 10,8
Titulos de capitalizacéo \ -8,3 5,8

Previdéncia abertd total | .26 -11[3 10,9 10,0

TS

Previdéncia privadafechada | | 162 -240  -3,1 145
Planos de | 63 -2 p 167

Fon . ElaboracabC8IN.
L Previsdes IAC, SILCON, final do periodo
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Resumo da metodologia dos IACs - indicadores antetentes compostos

O principio dos indicadores antecedentes comp®&t©<£ simples e
intuitivo. Algumas variaveis tém a propriedade @sumir informacdes
capazes de sinalizar com antecedéncia de variossn@esnicio de uma
recessao ou de uma recuperacéo, tanto para aadevatjregada como para
setores especificos. Por exemplo, um aumento ola@meia de empresas e de

consumidores significa que o ritmo de atividade eahsumo deve sofrer uma

prever ou de gerar uma mudanca na
Através de testes estati antifo  conjunto de

variaveis — denominadas varia ' . ecipiate, com signifi-

cancia estatistica, as flutuaco ' ebts. Embora ndo seja

ia,rgves-insumo devem estar

iclica de curto prazoquedquer outro método.
Com este instrumental, as empresas podem aparf@gaesforcos de
producao e rcializac&o, gerenciar vendas, &trainestoques, definir
estratégias de promoc¢des e de marketing, estabglelttcas de precos, e
definir o “timing” para negociacdo com fornecedogsindicatos. Outra
vantagem € integrar as areas de marketing, finaglasejamento estratégico,
centradas no acompanhamento e da previsdo do damgeoito do mercado.
No caso de indicadores antecedentes para os rasrdadseguro e

previdéncias, que dispdem de instituicbes repratbems de um setor, a
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previsao dos indicadores antecedentes dependertadasémudancas geradas
pela associacdo, como campanhas de propagandanteonoelhoria da

gualidade da gestéo institucional, auto regulag@dséo fatores sob controle
do setor, que afetam o seu desempenho. Nestes, assdadicadores

antecedentes podem assumir a funcéo adicionalatiaray desempenho e o
efeito das mudancas induzidas pela associacdonAssb desempenho das
vendas e/ou producao de um setor, com algum cersiobre 0 seu ambiente,

supera a previsdo do indicador antecedente pod ue utilizou com

mais eficiéncia os fatores especificos e/ou a &= atuou com melhor
gualidade na defesa dos associados. Erros 0S, mas

exigem uma analise estatistica especifi

tuicdo contratante. O siste icadores Antecedentes tem

pedido de registro no INPI = Instituto NacionalRtapriedade Industrial.

antecedentes podem reduzir os custos da analganhamtalista, identificando

os setores de atividade com comportamento cicliedf@vorecem operacoes
a vista e a termo, de ativos financeiros. A anflisdamentalista pode entédo

se concentrar nos ativos financeiros dos setoresspr@nissores.
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A SILCON Estudos Econdémicos/C.R.Contador & Associados odu
qguatro séries de textos :

1 - Carta Mensal Cenarios & Previsdes, com andbsiemas conjunturais
e seus efeitos nos cenarios macroeconémicos. Disgapenas aos
clientes da SILCON.

2 — Boletim trimestral_ O gque dizem 0s |nd|cadoreﬂ;eaedentes da
SILCON, com apresentacdo de de variaveis
macroecondmicas e setoriais importantes eadacnica de
indicadores antecedentes. Disponivel apenas

3 - Carta Conjuntural do Sequro, Previ

conwdados Alguns r
apenas para os client
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dezembro de 1998
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futuros”, novembro de 1999
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sao, abril de 2000
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antecedentes”, feverei
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gética”, junho de 2001
RSO051 “Financin [
o "O financiamento reta-mada:
Dias Leite, Antordlod@ Paulo dos Reis
0 e os desafios domedamento, (Rio
ditora, 2002).
lagens e atividade econdmivasistema de

ra pos-eleicdo : 0 que dizemndgadores antecedentes”,

setembro de 2006

RS054 “Ju tividade econbmica: evidéncias raapipara reflexao”,
fevereiro de 2007, publicado em Carta Mensal CNSLL.58, no. 627,
junho de 2007, pp.29-43

RS055 “Ambiente macroecondémico no inicio do segumdndato: 0os anos
2007-2008", marco de 2007

RS056 “Ambiente macroecondémico e a Construcdo:@sianos 2007-2008",
marco de 2007, apresentado no Ill Seminario “A enoa Brasileira e a
construcéo civil’, SINDUSCON, Recife, Pernambucaygo de 2002.

RS057 “O futuro ao passado pertence”, outubro 6& 20

RS058 “O horizonte da politica monetéaria”, outudeo2007, publicado em
Conjuntura Econdmica, vol. 61, no.10, outubro d&720
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RS059 “Sistema de indicadores antecedentes patarode turismo: fluxo de
passageiros do transporte aéreo - Pesquisa Destegierfis e dina-mica
da oferta e demanda de servicos turisticos”, Mirnstdo Turis-mo,
dezembro de 2006

RS060 “Potencial de consumo de mercados regioraesto de 2002

RS061 “Atividade e inflacdo: o que esperar daipalde juros”, julho de 2005,
publicado em, Carta Mensal CNC, vol. 51, agosta2@d@5, no.605,
pp.31-45

RS062 “Previdéncia e capitalizacdo: previsdo couticadores antece-
dentes”, maio de 2005
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RS064 “2010-2013 : is the worst over?”, marco d

RS065 “Mercados de seguro no Brasil: simulando roes
mento estratégico” agosto de 2010.

ra o planeja-

RS066 “A crise acabou ? E quem paga a conta® , publi-
cado em_Carta Mensal CNC, na anei e 2pp2A2-62, re-
iImpresso em Mello e Souza, Nelson (org $_para 0 pensa-
mento brasileiro: Economia (CNC .80

RS067 “A fraude no seguro: [ gjovo de 2011, pu-
blicado em RBRSi - R eira de Risco@u§e vol. 7, no. 13,

RS068 “Expansdo do mercado de seguros, risco enoette carteiras”,

setembro de 2012
RS069 “O efeito_dos investi marketing messilitados das em-
com NB Conguf@roup

RS070 “Se " outubro de 2012

RS071 “O ' lacao de projetas/embro de 2012.
RSO07 ' e grandes projetogodwogia para quanti-
RSO atores: topicos”, setehi2013

RSO07 la das reversfes e 0s conceitasait®’, novembro de

penho”, fevereiro de 2014

RSO076 - “Indicadores coincidentes para atividadmeémica dos estados”,
julho de 2014, apresentado em Seminarios DIMAC #BEA, Rio de
Janeiro, 25 de marco de 2015

RSO077 - “Reinsurance in Brazil : challenges angbojunities of the opening
of the market”, setembro de 2014, preparado p&Z&BRI - Brazilian
Center for International Relations, Rio de Janddublicado em RBRSI
— Revista Brasileira de Risco e Segumternacional, vol. 10, no. 18,
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RSO078 - “A atual conjuntura: a Economia segundmiStawv Ponte Preta”,
abril de 2015, apresentado no Conselho de Econdbaieiplogia e
Politica, Federacdo do Comércio do Estado de S#lo Palos Conselhos
Regionais do SESC e SENAC, Sao Paulo, 9 de ab20i®

RS079 — “Numeros da histéria: o caso da Américinhgt maio de 2016,
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