)

UFRJ/IE UNIVERSIDADE FEDERAL
TD412 i DO RIO DE JANEIRO

ns 208288

INSTITUTO DE ECONOMIA

Uma Breve Avaliacao da Evolugdo, Est;utura e
Desempenho Recente do Mercado
Brasileiro de Seguros

ne 412

Fernando Carlos G. de Cerqueira Lima

Textos para Discussao

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



UNIVERSIDADE FEDERAL DO RIO DE JANEIRO
INSTITUTO DE ECONOMIA

Uma Breve Avaliag@o da Evolugdio, Estrutura e Desempenho
Recente do Mercado Brasileiro de Seguros

n° 412

i

Fernando Carlos G. de Cerqueira Lima *

Abril de 1998

NI

* O autor agradece a Manoel Alcino da Fonseca e a Anita Fiori, que
participaram respectivamente na elaboracdo e no trabalho de pesquisa de
uma versdo preliminar deste texto. Agradece também especialmente a
Marcio Seroa Coriolano, Moacir Inocente, Renato Campos, Jorge Caminha,
sinval Chaves, Marcus Vinicius Martins e Roberto Kenedi pelos
esclarecimentos e sugestdes. Gostaria ainda de registrar o apoio recebido
pelo pessoal das bibliotecas da Funenseg, da Susep, do IRB e do Cepes/
Coppead/UFRJ. Nenhuma das pessoas ou instituicdes citadas acima sio

evidentemente responsaveis pelas opinides emitidas ou pelos erros
cometidos neste trabalho.

DIGITALIZADO PELA BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ



Diretor Geral:

Diretor Adj. de Graduagso:
Diretor Adj. de Pés-graduaczo:
Diretor Adj. de Fesquisa:
Diretor Adj. Administrativo:
Coordenador de Publicagdes:

Prof. Jodo Carlos Ferraz
Prof?. Maria Lucia Werneck Vianna
Prof. Francisco Eduardo P.de Souza
Prof. Jodo Lizardo R, Hermes de Aratjo
Prof. Jodo Carlos Ferraz
Prof. David Kupfer
Frojeto gréfico: Ana Lucia Ribeiro

Editoragzo: Jorge Amaro

GeodrgiaBritto
Revisdo: Janaina Medeiros
Secretaria: Joseane de 0. Cunha
Impresszio: Paulo Wilson de Novais
UFRJ/CCJE/BIBLIOTECA EUGENIO GUDIN

OATA: 23 / 9 ) 28

s REGISTRO Ny «oocoo .
Ficha catalografica JU259%

ns PO I 579
LIMA, Fernando Carlos G. de Cerqueira /i~ 27/ /&
: TDG42
Uma breve avaliacdo da evolugdo, estrutura e desem-

penho recente do mercado brasileiro de seguros. | Fernando
Carlos G. de Cerqueira Lima. -- Rio de Janeiro: UFRJ/IE,
1998,

ald/"’"‘ j//ﬁé 302

68 p.; 21cm (Texto para Discussio. IE/UFRJ; n° 41 2)

1. Seguros - Mercado de Trabalho - Brasil. |. Titulo.
Il. Série.

O Programa Editorial do |E/UFRJ (sucessor dos Programas Editoriais do
IEl e da FEA/UFRJ), através das séries “TEXTOS PARA DIScUssAo-,
“TEXTOS DIDATICOS” ¢ "DOCUMENTOS”, publica artigos, ensaios,
material de apoio aos cyrsos de graduacdo e pos-graduacdo e resultados
de pesquisas produzidog por seu corpo docente.

Essas publicacdes

. sas .-4¢0BS, assim como mais informacées, encontram-se
disponiveis na livraria do Instituto de E

(1° andar)-Praia Vermelha-cgp conomia, Av. Past 250 sala 4
iy meiha-CEP: 22290-240/C.p. 56025 . i
1447, ramal 224; Fax 541-8148, a/c Sra. Josen ne: 295

SUMARIO

l. Introdugéo ko
Il. EVOLUGAO RECENTE DO MERCADO DE SE

1. Introdugdo

2. Breve histdrico da regulamentagao

3. A evolugdio recente do mercado segurador

Il PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO MERCADO
SEGURADOR

1. Estrutura da Industria

2. Principais ramos

3. Canais de distribuigo

4. Resseguro € cossequro
Iv. REGULACAO

1. LiberalizagZio e regulagdo

2. O marco regulatério

3. As normas de solvéncia

V. AVALIACAO DO DESEMPENHO DA INDUSTRIA DE
SEGUROS

1. Indice combinado

2. |nvestimentos das reservas téchicas
3. (ndices de solvéncia

4. Indices de lucratividade

5. Balango Consolidado das © maiores Companhia5 de
Seguro

DIGITAD%A%O PELA BIBBIOTECA EUGENIO GUDIN EM PARCERIA COM A DECANIA DO CCJE/UFRJ

© © O O

24
24
26
32
34
57
37
57
41

45
45

49
49

50



VIi. CONSIDERACOES FINAIS
BIBILIOGRAFIA

Anexo 1

Anexo 2

Anexo 3

Anexo 4

Notas

L'JItimos Textos Publicados

52
586
©0
o1
5]
o2
©5
69

X

l. INTRODUCAO

i éis na
O mercado de seguros desempenha -do::jse gsasoeﬁntre
economia. O primeiro é perimitir a transf:erencnacaracwr‘lza -
agentes econdmicos. O segundo papel, que‘}nstitucionaiS. P
companhias de seguros como investidores |dos it
contribuir para o desenvolvimento dos mer(iadas ontribuem
na medida em que suas reservas ac'umua
para a formacdo de poupanca financeira.

No Brasil, a indistria de seguros nao cumpfeoands‘:?:;o
damente estas duas funcdes. Isto pode ser de:ecadados
pelos seguintes dados: (i) o total de prémios ahavia ultra
anualmente pelas companhias de seguro jamais ¢ o ano de
passado 1,2% do produto interno bruto (PIB) at O adoras,
1993'; e (ii) o volume total de reservas das sgg o5 pré.
em 1996, correspondia apenas a cerca de metade
mios arrecadados naquele ano.

O baixo nivel de reservas pode ser eXDl'Ca‘ilC;eb‘:—‘::;:-
mente pelo fato de que os ramos elementares € ser:os2 i
sentam em torno de 70-80% do mert_:ado ::le seﬁ;ataéos or
a quase totalidade dos seguros de vndag saci:n;caj rat mtin;:os
empresas, renovéveis anualmente. Mais a , > dftimos
anos a soma dos prémios arrecadados com a venda e p
guros de automével e de saude tem correspondido a mais da
metade dos prémios totais.

Ja a explicacdo para o baixo grau de desenvolvimento
do mercado de seguros é mais complexa. A seguir sdo des-
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tacadas as principais causas

estruturais e histéricas d
¢ \ 0 rela-
tivo subdesenvolvimento da ela

inddstria Seguradora brasileira.

ros de pessoas fisicas. Além
de seguros, fruto em parte da

» desconhece o pa
desempenhar os 6rgaos reguladores do setor e, Principalmen-

te, mostra-se reticente quanto & eficiénci
stra-se a e prest
poder judiciério. ° 58 do

Em sAeg!.mdo lugar, a inconsisténcia das politicas
macroeconomlc‘as levou a que o Brasi vivesse desde os anos
50 em um ambiente inflacionério que, em alguns moment
beirou a hiperinflagdo. A partir de Meados dos anos gg Oas :
tentativas de conter o processo inflacionario foram marcz;da:
por planos econémicos que embutiam alguma forma de con-
fisco e stbitas mudangas nas regras do jogo. Conseqiiente-
mente, a componente incerteza tem caracterizado, de forma
marcante, as decisdes dos agentes econdmicos que, ao lon-
go dos ditimos 40 anos, foram sendo Pautadas por yma
visdo cada vez mais de curto prazo. Esta visio de curto
Prazo afetou tanto o desenvolvimento do setor seguros como
0 do mercado de titulos de longo prazo em geral. Por um
lado, a demanda pelos produtos oferecidos pelas segurado-
ras, principalmente os do ramo vida e previdéncia privada,
?nin::rvrs;sser;z?uf::da .pelo Ffesc_onhecimento quanto ao vglor
o565 dns comp:nhai.: Indenizagdes. Por outro lado, as aplica-

$ de seguro, como de resto as de todos

0S agenteg econdmi
. . Micos .
ativos financeiros do Curt,o t:::l;;::ntrou-se principalmente em

proporcionad que nos ultj 8
© altas taxas ge retorna - o [timos anos tém
[ S + €M menor escala,
—

-
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em bens de raiz. Ademais, a elevada rentabilidade flnancel:z
passou a representar uma forma atraente iig autor-::qzﬁ-
para os agentes econdmicos, tanto pessoa fisica co i

dica.

Finalmente, uma outra explicacdo para o z:ltraszedz
setor de seguros brasileiro encontra-se noI fatg een’ociI o2
politica de seguros no Brasil seguiu, por um ?r!g npto oo oo
tempo, os principios do modelo de desenvo vime O .
nho nacionalista, voltado portanto para a Qrgtegao us
tria doméstica e preocupado em pgupar divisas. Neste sro-
tido, o mercado de seguros era rigldamente.regui:do :);um
tegido da concorréncia externa. Tanto os tipos de pf duto
oferecidos como o prego destes produtos eram dett.e(;mm los
pelos 6rgdos reguladores. O resseguro foi mantido :?ada
monopélio estatal, assim como, até recentemepte, a en ada
de novas seguradoras estrangeiras € a expansdo das jae :
tentes sofria fortes restrices. > Nao havia portanto estimulo
ao crescimento e a eficiéncia, sendo as seguradoras carac-
terizadas pela sua baixa produtividade e sua pou?a‘ preo:u-
pacdo quanto aos aspectos atuariais € mercadolégicos dos
negoécios.

No tocante & regulamentacdo, a situacdo s6 comecou
a se modificar na segunda metade dos anos 80, com a
aboligdo gradual dos controles de pregos e de criacdo de
novos produtos. As limitagdes & entrada e & expansao de
seguradoras estrangeiras sé foram levantadas em junho c!e
19926. Entretanto, algumas restricdes permaqecem, a mais
importante delas representada pela manutenc,:?o do monopé-
lio estatal do resseguro. A desregulamente!gao do mercado
provocou um forte aumento da concon;énma e .Ievou as se-
guradoras a se preocuparem com questdes relativas & produ-
tividade e reducdo de custos. A abertura ao capital estran-
geiro e a futura quebra do monopdlio do resseguro deverdo
acirrar ainda mais a concorréncia, o que, por sua vez, torna
premente a discussdo sobre a situacdo de solvéncia e liquidez
das companhias de seguro, aumentando a responsabilidade
dos drgaos reguladores ¢ supervisores do mercado. (

B N

)

i
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novo plano de estabilizacdo, propiciaram um forte cresci-

mento do setor, tendo a relacdo prémios/PIB ultrapassado a
marca de 2% pela primeira vez na histdria, Outro grande
estimulo a inddstria de Seguros, especialmente a0s ramos
vida e previdéncia privada, adveio da discusséio, pelo Con-

do governo de reforma do atya|
ntual aprovacio dessa proposta
e para alavancar a colocaciag
ma, elevar o nivel de reser{ras

contribuiria significativament
destes produtos e, dessa for
das seguradoras.

{ O objetivo central deste trabalho € examinar, em linhas
gerais, a evolucdo histérica, a estrutura atual e ag perspec-
tivas do mercado de seguros no Brasilx A Préxima secso
apresenta brevemente as transformacdes mais Marcantes do
aparato regulador verificadas a partir dq criacdo do Instituto
de Resseguros do Brasil (IRB) em 1939, assim como os
impactos do processo de desregulamentagao e do ambiente
macroecondmico sobre o comportamento fécente da inds-
tria de seguros. A terceira secao traca, em linhas gerais, as
principais caracteristicas do mercado de seguros e ressegu-
ros tal como se apresentava em 1996. A estrutura dos ¢r-
9dos reguladores e supervisores do mercado, além das nor-
mas de solvéncia das companhias de seguro e de previdancia
Privada, sdo tratadas na secdo IV, que é seguida de uma
avaliacdo do desempenho das companhias de seguro. A
secdo final discute as possiveis tendéncias do mercado se-

gurador, assim como apresenta um resumo das principais
Propostas de mudanca da legisiacdo.

15)

—

Il. EVOLUGAO RECENTE DO MERCADO DE SEGUROS

1. INTRODUGAO

Esta secio comega por um breve h!ftg“;ﬁt::dli-:‘nil:tao
mentacdo do mercado de seguros no Brasil das caracteris-
desta evolugido é importante porque algt{ma.st do & partic do
ticas do modelo do mercado de se'guros !nSt'dU' hoie. O item
final dos anos 30 se mantém até 0s dla'sd'ztriaj s.egurado-
seguinte examina a evolugdo recente da |n'uci e aais
ra, buscando identificar os impactos das prin pA s da
macroecondmicas sobre 0 seu comportamento. o ambionte
evolucdo tanto da questdo da regulacao e C°"’|‘°t‘va ostagna-
macroecondmico ajuda a entender a atual relati
¢do da inddstria brasileira de seguros.

. \C‘ 4 ‘\\0
2. BREVE HISTORICO DA REGULAMENTAGAO u&’“@u‘

2.1. O “Modelo IRB" #

Até o final dos anos 20, o setor de seguros no B;i?:ls:
era quase inteiramente dominado por empresas estr;gsg o
(principalmente inglesas), sendo que a maior parte o8 com
tratos era realizada no exterior, com as Seguradoras no
basicamente como corretoras de suas matrizes. (3 Q;VBT
Vargas impds gradativamente restricoes a atl’éag?o t.te§sas
empresas e, em 1939, com a criacdo do IR.  NStituu o
modelo de regulagdo do setor de seguros prasnleuro que vina
a perdurar praticamente inalterado até o final dos anos 80.
O IRB passou a monopolizar as atmdggies de resseguros e
assumiu a funcao de regulador de}s atividades de resseguro,
cosseguro e retrocessdo. Na prética, representou também a
regulacdo dos produtos de seguros, na medida em que ©
mercado apresentava-se fortemente dependente do ressegu-

-9
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Para permitir o fortaleciment
nais entdo existentes {todas de pe
criacdo de novas seguradoras e
contratacdo de resseguro no exter
baixo limite de retencdo para as s
dente obrigatoriamente transferido
te dnico”) por ele administrado. A parte deste fundo nao
retida pelo IRB era entdo repassada para todas as se-
guradoras, geralmente de acordo com seu patriménio liquido,
e o restante isto é, o que ultrapassasse a capacidade de
retencdo do mercado interno era retrocedido ao exterior.
Outra medida de favorecimento 3s seguradoras nacionais que
vale salientar foi a obrigatoriedade, a partir de 1940, de que

pelo menos metade dos cosseguros fossem realizados com
seguradoras nacionais e que as seguradoras estrangeiras nio
poderiam participar de cosseguros oferecidos por segurado-
ras nacionais. Essa legislacdo sobre cosseguros vigorou até

1969.

0 das seguradoras nacio-
queno porte), incentivar a
reduzir a necessidade de
ior, o IRB estabeleceu um
eguradoras, sendo o exce-
para um fundo (“exceden-

2.2. Impactos do “modelo IRB”

. . os eram padronizados e
Além disso, como os produt ? Ay
i elo IRB, as seguradoras brasile
seus precos estabelecidos p ' /' s aspec-
! lquer preocupacdo com os asp
ras foram poupadas de qualg ’ ¢ resseguros.
tos atuariais e mercadolégicos dos seguros tria POSSH-
Ademais, a pratica da retrocesséo interna obrigatéria p :
bilitou que diversas seguradoras pudessem sobre;lv_er. e a
gumas até prosperar esforco de comer-
cializagao s P . sem qualquer C
_ Be qualgye
BOVSIRD fotarmy pi
LN &

@?.325 ,og dois objetivos principais do
L. MUmero de companhias elevou-

Série Textos para Discussio

se de 93 para 186, entre 1940 e 1966, sem que tentl:g
aumentado o numero de seguradoras estranqelras. Por ou °
lado, a contracdo de resseguros n? exterior perrrncizlmacern
consideravelmente baixa desde entao, rep{es.entan.c?a e "
média, nio mais do que 3% do total dos prémios emitidos.

2.3. A liberalizag3o do mercado do sequros

]

2.3.1. Desregulagdo

O desmonte do modeio regulador implantado a partir (818
criagdo do IRB teve inicio na segunda metade c{osdanosvos
com a gradual liberacdo de precos e de colocacéo de :;sera-
produtos. Os primeiros produtos a tgrem seug pregos1986)
dos foram os seguros de automéveis e de vida {erﬂt un;
seguidos dos seguros de incéndioﬂe de lucros ces;anszz,ums
ano apés. Atualmente, a tarifacdo do merfado e segures
encontra-se praticamente Ii.vre, com excecdo dos pdo s
que tém necessariamente que recofrer ao resseguro ” err;
como os grandes riscos industriais. 0 mesmo Sse
relacdo a criagio de produtos diferenciados.

2.3.2. Abertura ao capital estrangeiro

Até recentemente, a entrada de novas seguradoras
estrangeiras no mercado brasileiro era restringida pe_la.Reso-
lugdo do CNSP n. 3, de janeiro de 1986, que limitou a
participacdo do capital estrangeiro nas companhias de segu-
ro em até 50% do seu capital total, e em 1/3 do seu capital
com direito a voto. Com isso, também a capacidade de
expansdo das que j4 operavam foi‘ afetad.a.‘la CIUF-: novos
aportes de capital ficavam restrito§ aquele limite ou a manu-
tencdo das proporgSes antes existentes. Estas restricdes
foram referendadas pela Constituicdo de 1988, em seu arti-
go 192, que dispde sobre o sistema financeiro nacional, mas
que ainda néo foi regulamentado,

11
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Entretanto, o artigo 52 dag Disposigdes Transitérias
abriu uma brecha, ao dispor que as limitacdes impostas a
entrada e expansio do capital estrangeiro no sistema finan-

ceiro ndo se aplicavam as autorizacfes resultantes de acor-
dos internacionais, ou de i

Interesse do governo brasileiro. Em
junho de 1996, sem esp

et ¢ iam estar
Sujeitas as mesmas regras a i

cdes financeiras. Com isso,
de capital estrangeiro, assim

2.3.3 Os impactos da liberalizagzo

A desregulamentacdo do mercado no que di; respeito
a0s precos e criacdo de produtos levou ag Seguradoras 3
terem maior preocupacdo com custos e produtividade. Esta
Preocupacdo aumentou ainda mais apés a implantacdo do
Plano Real em julho de 1994, que reduziu os ganhos finan-
ceiros do setor de seguros, a semelhanca do que ocorrey
€om todo o setor financeiro em relacdo ao floating. A queda
Nos ganhos financeiros implicou na necessidade de obtencéo
de melhores resultados industriais, isto é, na reducdo do

indice combinado,

esas, ja
ser as formas preferidas de entrada de ;ovt:in :f:tl;f % reco-
que o estabelecimento de seguradoras dire interesse maior
nhecidamente dificil.” Em alguns casos, Odo mercado de
estd em uma eventual futura exploragal;’ilhﬁes levando-se
resseguros, estimado em cerca d“{ ,R$ lo IRB'e o volume
em conta a soma dos prémios emitidos pe asos, 0 interesse
de transacbes de cosseguro. Em outros Ccom'o os de vida
estd na exploracdo dos seguros pessoals,
e previdéncia privada.

mercado
Deve-se salientar, contudo, que a age\::::?la lgsar a uma
segurador brasileiro provavelmente nao eorcﬁo que ocarreu
desnacionalizagdo do setor na mesma propcr-'“e. Isto porque
em outros paises, como, por exemplo, nomodificou sua pos-
2 Partir do final dos nod 6?1:3%?\‘/’;:2; das instituicdes fi-
tura em relacdo a situacido cesso de
nanceiras em geral, e passou a prompverousr.';top:osegurador
concentracdo e conglomeracdo financeira. | permitiu a parti-
fez parte desse processo: o Banco centrirss e os orgaos
cipacdo dos bancos no mercado de segram 'fusées e aqui-
reguladores do setor de seguros pro.mo;f i restringida a aber-
sicées entre as seguradoras. Ademais, ?I ndo concessio de
tura de novas companhias de seguro Pe: década de 80 o
cartas patentes. Com isso, ja no inicio a’do para 93 (Figu-
ndmero de companhias de seguro havia cai oo 4 56 encon-
ra ll.1}, e as seguradoras pertencentes a ban ontal de con-
travam entre as maiores. A politica gﬂovernﬂmtor de seguros
glomeragdo bancaria e de concentra@aoSn?i::nceims' o que
permitiu a formaggo de grandes grupo o-americanos, onde
diferencia o Brasil de outros pafses latin fim do siste
ado € mais fragmentado. A partir do fim do sistema
0 mere ma g seguradoras passaram a
de cartas patentes em 1988, novas seg | ir desd
operar, mas o namero de companhias vo tou a cair esde
1993 em funcéo do aumepto da concorréncia, pelas maluores
exigéncias de capital minimo e pelo aumento das fusges e
aquisicdes,
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Figura I1.1
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—_—

Brasik: N.'rraodeSngaduaS, 1966595
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100
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Fonte: Fenaseg. Obs.: o dado de 1989 nzo ¢ disponivel
onfvel.

S. A EVOLUGAO RECENTE DO MERCADO SEGURADOR

3.1. Os efeitos da inflaglio e do crescimento econdmico

rentesA:}e?; dua;s questdes levantac!as Na seclo anterior, refe-
do qu segﬂmé;c,:al;:n parte da explicacao d_o atraso de merca-
Macrosconpms c:r;ts:(lelro'pode ser debitada ao ambiente
nal dos ano seten'?as zgroravel, prmc:palmenjce a partir do fi-

- U comportamento da industria segura-

dora tem g;
m sido m
de inflacs forte. ente afetada pela evolucdo dos indices
© crescimento econémico '

Dois pontos sdo importantes destacar. O primeiro ponto é
que ndo estdo incluidos os dados referentes & previdéncia
privada - ramo este que, de qualquer maneira, s6 comecou
a ter alguma relevancia apés 1994 - e que praticamente a
totalidade dos prémios de seguro de vida correspondem ao
seguro de vida coletivo, feito por empresas para seus funci-
onarios. O segundo ponto a se destacar refere-se ao fato de
que, até 1987, ndo era permitida a indexacdo dos contratos
de seguros. Além disso, mesmo apds 1989 as regras sobre
a correcdo monetdria dos contratos foram sendo sucessiva-
mente alteradas, em funcdo dos planos de estabilizacdo
implementados desde entdo. Isto significa dizer que 0 setor
de seguros nao se beneficiou plenamente com a introdugéo
da indexacdo dos contratos, o que de qualquer forma ja seria
dificil em periodos de alta inflagéo.®

Tabela 1.1
Total de prémios de seguros e distribui¢do por ramo, 1965-96
Total Elementares | Seguro de Seguro | Prémios/PIB
de Prémios (%) Vida {%) | Satde (%) (%)
{(US$ milhGes)
1965 101 79,2 20,8 0,0 0.69
1970 293 80,1 19,9 0,0 0.86
1975 1.436 85,4 14,6 0,0 1,03
1980 3.168 84,2 15,7 0.1 C.91
1982 3.754 82,3 17,5 0.2 0,90
1984 3.545 84,5 13,5 2,0 0.80
1986 4.993 81,3 15,7 3,0 0,98
1988 4,594 83,3 13,0 3.7 0,87
1990 5.968 80,1 12,4 7.5 1.14
1992 5.268 70,8 13,7 15,5 1.24
994 | 11.969 7 '
1 2.7 12,6 14,7 2,24
1996 . ' '
16.111 60,2 18.9 L20’9

Fontes: Susep e IRB (*) Dados referentes ao periodo janeirofagosto

— 15
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De 1965 a 1975 a economia brasileira apresentou ta- @ o '
xas de crescimento elevadas, enquanto a taxa de inflagéo, 3 65 |
para padrdes brasileiros, manteve-se baixa (Figuras I.2 e ° 66 -
1.3). Neste periodo, a inddstria de seguros cresceu mais Q 67 g
rapidamente do que o PIB, tendo a relagdo prémios/PIB pas- 2 68 | =
sado de 0,69% para 1,03%. Vale notar que este crescimen- ] 1 =
to deveu-se principalmente aos ramos elementares, uma vez @ 89 | 2
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1976-80

A partir de 1976 a economia brasileira comeca a perder
ritmo, embora continue registrando indices positivos de cres-
cimento do PIB. A taxa anual de inflacdo passa de um pa-
tamar de cerca de 20% no inicio dos anos 70 para 40% em
1978 e, nos dois anos seguintes, inicia um movimentg de
continua elevacédo, alcancando 100% em 1980. A conjuga-
cdo destes dois fatores atingiu o setor de seguros, pruncnpe!l:
mente apds a rapida subida da inflagdo a partir de 1978, ja
que, como mencionado acima, os contratos ndo estavam

indexados.
1981-93

Nos anos 80 e inicio dos anos 90 a economia brasileira
sofreu as consequéncias da crise da divida externa, alterpan-
do periodos de recessdo e de crescimento econdmico (ainda
que a taxas modestas), enquanto que o nivel c_le p{egqs
oscilou violentamente, chegando a atingir niveis
hiperinflacionarios interrompidos brevemente pelo impacto de
planos de estabilizacdo de 1986, 1989 e 1990 (Figuras Il.4
e I1.8}). Tais oscilacdes, somadas &s constantes mudancas
nas regras de indexagdo dos contratos de seguros, trouxe-
ram um ambiente de incerteza que prejudicaram fortemente
o desenvolvimento da inddstria de seguros.
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Figura II.5

Brasil: Taxas Anuais de Inflagdo e Relagdo Prémios/PIB, 1981-95
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O comportamento da relacdo prémios/PIB sé nado foi
pior gracas a rapida expansio dos ramos automodveis e satide
(Figura 11.6). A maior demanda por seguro de automdveis foi
motivada principalmente pelo aumento da incidéncia de rou-
bo de veiculos (a0 mesmo tempo em que aumentava a frota)
e pela facilidade de pagamento parcelado do prémio. O cres-
cimento do ramo satde, por sua vez, pode ser explicado pela
adocdo da correcdo monetdaria mensal dos contratos a partir
do final dos anos 80 e pelo fato de algumas das maiores
cooperativas de assisténcia médica terem se transformado
em seguradoras.

Figura 1.6

| Parﬁcf;-:agéd no total de prémios, 1978-96 (em %)

[ 100
| 90
80
| 70 m Outros elementares
60
Incéndio
[ 50 0 3
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1994-6

A inddstria de seguros voltou a crescer de maneira
significativa apenas a partir de 1994, em grande parte gra-
cas ao Plano Real, tendo a relacdo prémios/PIB 2,(‘?% em
1995. Este crescimento deu-se principalmente nos primeiros
12 meses de vigéncia da estabilizacdo, quando expandiu-se
fortemente o nivel de atividade econdémica. Para rpa_nter a
estabilidade de precos apds os efeitos da crise do México gm
1994, o governo promoveu o desaquecimento da ecgnomla,
0 que atingiu especialmente os ramos elementares. Entre-
tanto, a continuidade da estabilidade de precos favoreceu
em particular os ramos vida e salde, cuja participagao no
total de prémios elevou-se consideravelmente.d:esd‘e 1994
(Tabela II.1), além de estimular o ramo de previdéncia priva-
da, como se verd na secdo [11.2.3.

3.2 Resumo

A breve anélise do comportamento do mercado de
seguros brasileiros frente as variacdes no nivel dAe pr?gos e
de atividade econémica ao longo das Ultimas tres décadas
evidenciam a importancia do cenario macroeconomico para o
desenvolvimento da inddstria de seguros. O dgscontrole in-
flacionario, e medidas de politica econémica equivocadas que
tragam sibitas mudancas nas regras relativas ao setor pro-
vocam um ambiente de incerteza que impedem seu cresci-
mento, principalmente dos ramos vic’la e prewde_qma. Por
outro lado, os ramos elementares, além da Establhd?dd.e de
precos e das regras, tendem tampt_ém a serem bgneﬁmadoS
com a expansdo continua da atividade economlc'a.lNeSSe
sentido, a expansdo do mercado de HSEQUFOS brasileiro nog
préximos anos depende da manutencdo de uma relativa es-
tabilidade dos precos taxa da inflacdo e do crescimento
sustentado da economia.
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ll. PRINCIPAIS CARACTERISTICAS DO MERCADO
SEGURADOR

1. Estrutura DA INDUSTRIA

No Brasil néo ha separacéo formal entre companhias de
seguro que atuam nos ramos elementares e nos ramos vida
e sadde, podendo uma mesma companhia atuar em todos os
ramos. Seus balangos portanto ndo distinguem entre o que
representa seguro de vida e nado-vida, a n3o ser pela cons-
tituicao de diferentes tipos de reserva. Constituem excecdo
as émpresas que oferecem planos de previdéncia privada
que, por lei, devem ser criadas como entidades juridicamente
independentes. Dessa forma, a andlise que se segue trata
das seguradoras em seu conjunto, sendo as empresas de
previdéncia privada analisadas separadamente.

1.1. Concentragao

A indtstria brasileira de seguros apresenta um elevado
grau de concentracéo, se comParado a Pafses- mais desenvol-
vidos. Em 1995, a participaggo dos tfes maiores grupos ;10
mercado, em termos de prémios auferidos, alcancou 38,7 %.
Os cinco maiores grupos concentfavam em torno d.e metade
do total de prémios e os dez maiores cerca de dois tergc;s.
Esses numeros representam praEtcamente os n;esmos :
1987 e apontam para uma reversdo do aumentogg: cﬁncl:)zla
tracdio que se verificou entre aquele ano € 1 07755
.1, Em 1995, o indice de Herfindahl alcangou 0, .

Em dezembro de 1995, operavam 123 companhias de
9;e9uro. pertencentes a 93 grupos de seguradoras. O merca-
e ominado por empresas de capital majoritariamente

Nacional a privado .
Puiblico ¢ 5 sass.'aASma"" Seguradora pertencente ao setor

Federal, que ocup:avaeag:ros’ vinculada & Caixa Econdmica

o . .
24 % Posicgo no ranking.! Em 1995,

T ——
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. H Q,
as seguradoras estrangeiras arrecadaram pouco mais de 10%
do total de prémios. Com a abertura do mercado, esta par-
ticipagcdo tende naturalmente a crescer.

Tabela lI.1
Participaco percentual no total de prémios, 1987-95

1987 1990 1993 | 1994 1995
3 maiores 38.5 40.1 43.4 44,9 38.7
4° e 5° maiores 10.6 12.0 9.8 1.3 12.0
5 maiores 49.1 52.1 53.2 66.2 60.7
6° - 10° maiores 15.0 14.0 14.8 12.4 13.8
10 maiores 64.1 66.1 68.0 68.6 64.5
11° - 20° maiores NA NA 13.9 14.6 16,9
21° - 30° maiores NA NA 8.0 7.4 8.2
30 menores NA NA 0.6 0.5 0.7
Outras 35.9 33.9 10.5 8.9 9.3
TOTAL 100.0 | 100.0 100.0 | 100.0 100.0

Fonte: Elaboragdo prépria a partir de dados fornecidos pela Susep & Funenseg.

Os grandes grupos seguradores atuam em pratlcamentsf
tado o territério nacional, principalmente aqueles pertence;
tes a instituicdes bancérias, que utilizam-seé de sua reczal E:
agéncias para oferecer produtos de suas segurado!'as. gu
mas das maiores seguradoras indepep::lentes também erjcon-
tram-se representados em muitas regioes do Pais, atraves de

rede prépria de corretores.

Entretanto, ao mesmo tempo em que o mercado se
apresenta muito concentrado, permanece em atividade um
nimero ainda excessivo de pequenas seguradoras. A somg
dos prémios auferidos pelas 30 menores seguradoras era
inferior a 1% do total no perfodo 1993-5. Com a abertura
do mercado e o conseqiiente aumento da
além da 9résti9a red.uc_:éo do papel do IRB
retrocessdo obrigatdria -

concorréncia, -

N0 esquema de
que muitas des-




Péquenas, a nio ser qu
¢a0, encontrar g
quer em termos

€ consigam, através da especializa-
gum nicho especifico em que possam atuar,
de produto, Quer em termos regionais.

i.2. Bancasaurancc

Observa-se no mercado bras

ileiro uma forte participa-
cdo das seguradoras vinculadas a

bancos. Em 1995, 6 das

ais, que tendem a crescer,

Esta vantagem js foi percebida
pelo mercado, e se manifest

a através da busca, da parte de
seguradoras independentes, de aquisicdes de instituicdes

bancérias' ou ainda de associacdes com bancos varejo que

Como corretores'?, Qg beneficios para a
bancassurance se dariam tanto em termos de ganhos de

escala como de €8Copo, e estariam relacionados ndo apenas
40 acesso gos cadastros

bancos. Entretanto, estas vantagens néo se a

Plicam aog
Seguros industriais.?

2. PrINCIPAIS RAMOS

A andlise das Perspectivas de crescimento do setor de

Por ramo, indica que o ramo vida, e em
€ 0 que apre-
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contribuiria
previdéncia tenha sido aprovada pelo C?onr?-r:gzsﬁz'de reservas
mais do que proporcionalmente para a lvimen'to do mercado
e, portanto, para estimular o desenVOé ossivel vislumbrar
de capitais de longo prazo. Entretanto, © p m outros ramos,
potencialidades de crescimento também e

como se vera a seguir.

2.1. Vida

i rasil,
O ramo vida ainda é pouco qe.sen:o;\ggoa::s cB>btid0
apesar de seu forte crescimento nos UIt:;r:so O grande poten-
e e O et v solacaoio de seguro vida individual,
cial de expansdo estéa na co 1% e 2% do total do ramo
3::: reeg:rees e? ;aQ\{Ia : prggg.ethL?t;s/seguradorast;‘é’re!; I:Sga?ec-.
no:os produtos, como o seguro .de quavr:sst?ranento. ao per-
presenta um mix de seguro de vida e Ir]Vas do segurado ou
mitir o resgate de uma parcela das reserde um periodo pré-
i valar do seguro contrat?:c?u?oesngeo vida individual ofere-
i . uns dos novos p . i6dicos, aprovei-
Egid?amﬁtlé?n prémios através de ?,ortelos F:-;Téscggfe o I<J:cmsu-
tando-se da atragdoc que as loterias exerc ectivas de cresci-
midor brasileiro. A médio prazo, as perzzem evidentemen-
mento do seguro de vida indiv_lqual dep;vinda ’apés o Plano
te, da manutengio da estabilidade a
Real.

2.2. Salide

0 ide é o ramo gque tem apresentado as
seguro saude € nos Gltimos anos, e deve
Maiores taxas de cres.mmsn;zwm’ independentemente do
continuar a se exngglr:o:nia. Isto porgue existe ainda um
comportamente d:er conquistado, representado pelos planos
amplo mercado ‘aténcia médica controlados por cooperativas
o ?er;zi'sde associacédo que ainda n3o estio sujeitas
: z‘ﬂuztef tipo de regulamentagédo. Em 1994, de um total
estimado em 37 milhGes de planos privados de saude, as
seguradoras administravam apenas 4 milhdes (Funenseg,
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1996). Além disso, al
Suas proprias compan
sivamente para elas

gumas destas empresas estdo criando

hias de Seguro, e transferindo progres-
séus planos de saude'.

2.3. Previdéncia Privada

a do sistema previdenciario. 'S

delas pertenciam a grupos seguradores, sendo que 8 das 10
maiores eram vinculadas a

seguradoras pertencentes a con-
glomerados bancéarios,

Este segmento ainda € extremamente concentrado. Em
1996, as duas maiores eémpresas, Bradesco'® ¢ Prever —
sendo esta controlada pelos bancos HSBC-Bamerindus e
Unibanco~, respondiam por 53,9% da arrecadacéo de planos
€ as quatro maiores por 82,6% (Tabela 1.2},
maior empresa operando nesse ramo & a Brasilpre
pelo Banco do Brasil em associagdo com outras s
e bancos. A Icatu Hartford, a quarta maior do

Uma associacdo da seguradora lcatu,
do mesmo nome,
Hartford? .

A terceira
v, formada
eguradoras
mercado, é
pertencente ao banco
com a seguradora norte-americana

Apesar de haver re
to rgal a partir de 1994

. atingind
R$ 1,176 bilh& 9indo apenas

0 em todo o ano de 1998.
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Tabela 1.2 .
i i m R$
ia Pri : i lanos previdenciarios (e
i evidéncia Privada: receita de p
Companhias de Pr 2 recelt _
1994 1995 1
389,8
Bradesco 232,7 3;:.; 2210
Prever 109,1 271 ,7 1269
Icatu Hartford 52,3 92,6 205.7
Brasilprev - 26, : 7038
Outras 71.3 126, 1.176,2
Total 475,2 859,9

Fonte: Susep.

provisfes técnicas das
como proporcao c!os
das companhias

Como se poderia esperar, as
empresas de previdéncia privada sao.ue o
prémios arrecadados, mais elevadas q

ilhd final de 1995
de seguro, atingindo R$ 2.178,7 milhdes a0
(Tabela ill.3).
Tabela 111.3. N
isd videncidrios {em
Companhias de Previdéncia Privada: provisdes de planos pre
’ R$ milhGes)
1994 1996
.4569,4
Bradesco 866,8 1 seo
Prever 196.3 503
lcatu Hartford 38.3 o2
o . 188.5
Outras 129.4 o
Total 1.230,8

Fonte: Susep.

2.4. Automdveis

Desde os anos 60, quando montadoras _estrangeifaiz
instalaram-se no Brasil, 0 seguro de automéveis ¢ o l"‘:m
importante ramo da indidstria de seguros, respons.a"e nte
1995 por 35,8% dos prémios arrecadados. Praticame
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tisticas, Isto tem

ém
Seguradorgg qu Oscilado consta Zzes de determinar oS
Ffamo ¢ ®m seys negé Ntemente -, afetando as
ncentrados neste

A cob
ertu
Pouco ra de rj .
empres:esenvol"ida~ Alélxzos Industriais ajnda ¢ uma 4rea
S, que ¢ . a questy
Se m a0
guros, g Muitos ¢ cultural por parte das

asos s3 4 bt
Sao0 refratdrias & compra de

€ restrit
% 0 nim

depa
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sinistralidade, o que s6 recentemente algumas seguradoras
t8m procurado fazer.

e recorrerem muitas
as preventivas e de

dida em que sé@o,
setor bancério.

Algumas empresas de grande port
vezes ao auto seguro, atraves de medid
aplicacdes no mercado financeiro, na me
geralmente, credoras liquidas em relagao a0
As companhias multinacionais, por sua véZ, até mesmo para
escapar das restrigdes impostas pelo monopélio do ressegu-
ro, utilizam-se geralmente de uma seguradora front no Brasil
para os negécios com suas respectivas seguradoras cativas,
ou ainda cobrem os riscos de suas subsididrias brasileiras
adquirindo no Brasil apenas uma apdlice correspondente ao
valor da franquia do seguro contratado para a empresa como
um todo.

2.8. Acidente de trabalho
as seguradoras € 2

Uma antiga reivindicacédo d )
de trabalho, queé fol

privatizacdo do seguro de acidentes
estatizado em 1967. Naquela ocasido esse ramo de seguro
era dividido entre o préprio setor estatal, que controlava
cerca de 70% do mercado, e a iniciativa privada. O caminho
para a privatizacdo foi aberto pelo Congresso Nacional que
aprovou, em 1996, a retirada, da Constituigdo, do artigo que
dispunha sobre o monopdlio estatal deste tipo de seguro.
Resta ainda, contudo, regulamentar sua nova forma de
Operacionalizagio.

Pelo sistema atual, todas as empresas contribuem com-
pulsoriamente, mas, na prética, 0 seguro estatal de acidente
do trabalho mostra-se até certo ponto inécuo. As grandes
empresas geralmente fazem auto-seguro de acidentes de
trabalho e compram cobertura de seguro de saide e de vida
para seus funcionérios, j&@ que 0 sistema pulblico atual ndo €
f,f,'ﬁfoz |:§ pro:etrrazr;:h::rwgo dadequado nessas areas. Por

o, © idores das pequenas empresas € 0S
trabalhadores do setor informal da ec ia fi
N . onomia ficam sem uma
cobertura especifica, dependente [
S portanto dos precarios
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Servicos prestado .
cia. S pela rede plblica de salde e de previdan-

e .
sist 64-' Alravés da . SEQuros foi regulamentada
0 caer';:;f'-‘dflﬂanceiro Nacional, o al Que instituiy 4 reforma do
Idato seja 4 ' Cesso 3 P .

r rofis e que

p‘ela Fundacéo ESEO?Vado em um eXame zspecsrggoe:gg"zgdo
) os °°rretoa Naciong) de Seguros (Funenseg). ©

re .

a :
; ativg ; forte
o Nacxona;_ + POssuindo um

A Profissgo de Corretor ¢
€Sma Je

* @ Comisgjg sobre
venda Seja v Mag, Curiosa
A atraveg

acordo com, erin 'mas nem

vendas de seguros no
Mente, ngo se exige que a
c{e, um c¢orretor, nem $ao

+ 08 valoreg cl:r:x'mas de corretager'n. ﬁDe
Seguro nag - -PONdentes as comissdes

'eiepas?adas Para a Funenosemt:?me?'adas por corretores
* a8 figura g agente de Segs;uros[\,la;:tgx?tz' para ‘efei:t(?s
+ @0 funcionario

da
Seguradora Tesponsaye) pe

. la Colocacio de seus Produtos.
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Cabe registrar, contudo, que a prética do Tée,:fiif,g
acaba por levar muitos corretores a atuar ?omo au e de
agentes, A maioria das seguradoras, p"nF'pa[menLetura de
grande porte, fornecem espacgo fisico e mfra_—est;aIrrl b
trabalho para abrigar corretores que, embora nao sdloras em
gados a vender apenas os PTOdUtos.das seg-uraentivados,
Cujas instalagdes trabalham, s#o Ob"_'am?: teOmc;oc:esso de
até mesmo por interesse préprio, a isso”. & ’:;l reduzin-
trabalho destes corretores esté sendo informatiza :t’o e acei-
do assim o tempo necessario para o processame
tacdo das propostas.

ire-
elos bancos d_
Por outro lado, a venda de seguros p as agéncias

tamente através de funcionarios em‘suas prépflialmente 0s
€ uma prética corrente, por reduzir su-b Stancontada pelas
Custos de corretagem. Esta préatica tem S_I_do ap ha certa
associagdes de classe dos corretores, nao Sem : s. E co-
razdo, como muitas vezes prejudicial aos segura 0(; forma
mum os bancos utilizarem a compra de seguros ;%n;rios dos
de reciprocidade. Além disso, a maioria de funci do pouca
bancos ndo sio devidamente treinados, posEsulncertos ca-
informac#o sobre os produtos que oferecem:dofs" em outros
S0s, alguns bancos vendem seguros emb';':cimento disso.
produtos sem que o comprador tenha con o B
. elo pan-

Tais expedientes deveriam ser co'b‘do: :zgsg\fel que a
co Central como pela Susep. Entrzt:;?s: bancérias continu-
colocacgio de apélices através d:dg?as' apesar dos continuos
ard a ser efetuada pelas segur de sua proibicdo, por teme-
protestos dos corretores a favor
rem perder espago no mercado.

Novos canais de distribuic;é'l’o estdo sendo criados re-
centemente, como a venda através da Internfet: e através de
associacdes com empresas de cartdo de crédito. Estas for-

mas de venda, entretanto, s&o ainda insipientes.

———— i 35
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4, Ressegurg E COSSEGURQ

4.1. A redugzo do pPapel do |RB

foi mencionado no capitulo anterior, as opera-

Como
cdes de fesseguro sio ym monopélio estatal desde 1939,

quando foi criado o IRB, que ¢ também o érgao regulador das
Operacdes de fesseguro

€ retrocessio, A dependéncia das
Seguradoras em relagdo ao IRB, contudo, tem diminuido
consideravelmente, Principalmente 5 Partir de meados dos
anos 80. Em 1995, o Prémios de fesseguro representaram
apenas 6% do tota) de prémios de Seguros, contra 23% em
1980. Por autre lado, aumentoy, a retencio de prémios do
IRB, o que eqlivale

a dize_r que o IRB tem repassado inter-
Namente um volume relatrvamente i

nferior de retrocessdes
(Tabela .4,
Tabela Ill.4
IRB: Participagao dos prémios de resseguro & retrocessgo no total de pramios
de seguros, 1970-1995 {em %)
- a .—-__—-——_._
Prémios de Prémios retidos Retrocesséo no Retrocessdes
resseguro/ pelo IRB/ PaisIPrémios de no exterior/
Prémios de Prémios de seguro Prémios de
seguro seguro seguro
Popmn e — R
1950 20 6 13 1
1960 20 4 12 4
1970 27 2 22 3
1980 23 11 9 2
1990 13 8 3 2
1993 12 7 3 2
1994 8 4 NA NA
1998 N 8 3 NA NA
Fonte: IR
Dois fato

§ contribuiram Para isso. O primeiro foi a

diminuicse O seguro de incéndios, que até 1990
correspondiam a4 quase g metade dosg Prémi

105 de resseguro
34 D

B nesse
Ea i tas pelo IRB ness
(Tabela I1I.6). As diversas restricbes Impose ntacdo e tarifagio
tipo de se‘guro como excesso de rt‘:‘gl-“E"::r um‘prO duto deno-
! 3
irrealista, levaram as seguradqras a 'a"‘?ob ertura de risco de
minado riscos diversos, que inclui asc
as.
incéndio em meio a outras cobertur
Tabela IIl.5 %'
sl g m
Seguro e resseguro de incéndio (€ uro de incandio/Total
incéndio/Total I:‘essegémicis de resseguro
Prémios de seguro de i ar de pr
de prémios de resse 59
1950 26 46
1960 35 49
1970 27 41
1980 23 44
1990 16 NA
. B
1995 4
Fonte: IRB

i B
50 da importancia c_io "Ze
3 to das operacoes
ssaram as de resse

i uc

Outro fato que expllca! a reris&imen

Para o mercado seguraqor éo gs S tropa
cosseguro, que Nos L‘lltlmoszgn
guro em termos de volume®.

rtur‘a dO m
4.2. Provdveis impactos da abe
guro

ercado de reese”

do segurador
= B no merca r
A queda da participac¢ao go dLHresSeQUFO tem atr.aldo. a

li nacionais,
- monopé . e mesmo
© O esperado flmgﬂ?adoras e35“""“9elr::]sercando de resseguros
atencéio de resse disputar ©
; m pal'a

-se o total atual das
que ja se Pfepar: 2 bilhdes compUta"‘g’.s?cio das atividades
estimado em US uro @ cosseguros. 4 in tratacéo
operagdes de resse?adoras e a possibilidade de con Cnas
das novas rez?i%:mente no exterior, que dependem ap

r
de resseguro di

. . itos:
tagdo, deverdo produzir os seguintes efeito
de regulamen !

. des de
{i) reduzir substancialmente as operéﬂ?c’r‘;dOras
egulro Estas operacfes ndo interessam as segu
COSS . :
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O prova .
empresa de f"gl destino do
capaz de sgblron?'s do mercad privatiZads eAm

ev 3 . Al-
as pequenas e '\r-’neé’da_ concorréncia externa ue o |IRB Serlé
faZEr 1as SegUr d r EM

resseguro adoras =M parte por

com a uni prE‘fer”—a que

cem, e unica em 0 contj

» €M parte presa do Ntinuar
por " ram . a
Como mencionado Sereﬂ’l competitivos em a]o Que ja conhe-
€350, t8m demany acima. Os dirigentes do Qluns Produtos,
certog Privilégios ado, sem fundamento, g mRB' em todo
I

a abertura ¢ Por um determinado periodo danute”céo de
€ tempo apos

est ; mercado
abelecimentq de ¢ de resseguros, como, por :
otas. ’ exemplo, 0

0 acreditam q
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% X
REGULAGAO —

Bibintr?

3i|Eiro(,)iSir;ZESSO de. liberalizacdo do merCf?d.o seguradfar bra-
de um ambieo no fllnal dos anos 80, propiciou 0 surgimento
Prevalecia a :te. mais competitivo, contrastando com 0 Que
€stabelecid nteriormente, quando precos € pr‘odutos eram
SEQUradOréOS pelo 'R_B- A partir .da abertur.a 3 entrada de
devers ocos estrange_lras, determmada f?m junho de 199_6,
reforcand TR W ac'”namt_?nto ainda malorﬂda concorréncia,
um todo 0 a atual t_ent:jenC|a de restruturacao do setor como
desaparelcicom a criacdo de novas comPanhlas de seguro B
Cenario fa mento de outras, além de fusoes € aqu.|5|goes. Tal
Maiores r? prever que as seguradoras passardo @ incorrer em
o d|scos, ‘tomando portanto alr'lda r.ﬂal.s premente 2
. o monitoramento da solvéncia € liquidez das com-
Panhias de seguro. .
nalisa, em linhas gerais, a estru-
seguir sd0 dis-
de solvéncia
entidades de

tra i:\Stptréx.ima subsegéo a r
CUtidosl ucional .do sistema de regulacao. A
cetable _0 monitoramento e as normas

; cidas para as companhias de seguro €
previdéncia privada.

2. O MARCO REGULATORIO

Enquanto o artigo 192 da Constituicdo referente ao
setor financeiro nédo for regulamentado pelo Congresso Naci-
onal, a legislagéo bisica do mercado segurador brasileiro
continuara ditada pelo Decreto-lei n.73, de novembro de
j966, que estabeleceu @ atual estrutura regulatéria relativa
4s operacdes de seguros, resseguros, retrocességs e
o ke As funcfes de regulaco e supervisdo do setor
e seguros sdo exercidas pelos seguintes érgaos:

o éfg(élia no(r:r?wr;:f|h§ Nacional de Seguros Privados (CNSP). E
zador do mercago di seguros. Desde 1979

7
/

e D)
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* fixar as diretrizes e normas da politica nacional de
Seguros privados:

® regular a constituigdo, organizacio, funcionamento e
fiscalizacio das instituicdes

Componentes do mercado de
Seguros, assim como a aplicacdo de penalidades previstas na
lei;

* estipular indices e demais condi¢cdes técnicas sobre
tarifas, investimentos e outras relacdes Patrimoniais das
Seéguradoras e entidades de previdéncia privada;

¢ fixar as caracteris

ticas gerais dos contratos de seqgu-
ros e resseguros;

ios de constituicdo dag segurado-
ras e entidades de Previdéncia Privada, como fixacdo de
limites legais e técnicos; e

¢ disciplinar a corretagem de

Seguros e 3 Profissdo de
corretor,

E importante esclarecer que, & semelhanca de diversos
Outros Conselhos deste tipo no Brasil, o CNSP nunca atuoy
Como um verdadeiro 6rgdo deliberativo, tal comg previsto na
lei. As determinacdes sobre mudancas nas normas de ope-
1680 sempre foram decididas no dmbito do Ministério da
Fazenda, 9eralmente orientadas peic IRB até meadog dos
anos 80 e, dasde entdo, pela Susep. Via de regra, as linhas
gerais das Politicas referentes ao setor de seguros estiveram
atreladas 3

: S Necessidades da politica econémica em sey
Conjunto,

Outro ponte import i
L Portante i i
Constituicse de 1988 revogav: zeresupelto ao fato de que a

- Prazo de seis meses

Série Textos para Digcussao

. i os poderes de
s sua promulgacgdo, prorrogéveis por Le;, :ange a acéo
todos os 6rgsos do Poder Executlvontada pelo Congres-
Normativa, enquanto nio fosse regula‘_'_"e deu-se através de
S0. No caso do CNSP, a prorrogagao o que leva alguns
Medida Proviséria apés o prazo previsto, staria na verdade
luristas a considerar que aquele 6rgaoseac6es normativas
extinto e que, portanto, todas as fju?'iam ‘ser contestadas
ditadas 3 partir de maio de 1989 pode r si s6, aponta para
ludicialmente (Sasse, s/d). Este fato, pontes aprovada uma
@ necessidade de que seja o q”g?to @
Nova lei para o setor de seguros.

Eo
ivados (Susep).
(i} Superintendéncia de Se'gu”rc?se F;rils\:;izacﬁo das o;:e-

P visa . . Den re
or a responde Dela super . nvada-
ragﬁgsqdueesegl?ro e dos planos dedprerlgzgc':ef’

¥ P sta ot

ibuicdes especificas, de )

s suas atribuicSes esp elativas & regu

ir circulares r
* baixar instrucdes e expedir circ cordo com as

z s, de a
lamentacdo das operacdes de seguro
diretrizes do CNSP;

o ra constitui-
rocessar os pedidos de autonzaq:“a: p:ncampa(;éo,
¢ ao,
a roe izagdo, funcionamento, fuscionério e reforma
gf‘?éa"(:;?":g tr'ansferéncia de contrdiloaras e entidades de
' : ura inhé-
dades seg e encamin
tos das socie osmoS
g?:vigzmi privada, opinar sobre 0os M
02 80 CNSP; 6es das seguradoras e
s limites de operacnes formidade com o
O -
: aprzva;revidéncia privada, de con
entidades de

critério fixado pelo CNSP;

3 i e e

i a movimentagao e Ilberaggo dos bens :

. aubtcff';fc:riamente inscritos em garantia das reserva
res obrig . ; ‘
::cl:r)licas e do capital vinculado;

= . ili-
» fiscalizar a execu¢do das normas gerais de contabslle
i a
dade e estatisticas fixadas pelo CNSP para as segurador
entidades de previdéncia privada;

yye
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* fiscalizar as o
éxato cumprimento d
CNSP, bem como g3

Peracdes das Seguradoras, inclusive o
0 Decreto-lej 73/66 e das resolucdes do
plicar as Penalidades cabiveis; e

eder 3 liquidagdo das Seguradoras e entidades de

* proc
Previdéncia privada Que tiverem cassada a autorizagdo para
funcionar ng Pais.

De acordg com a lej, Portanto,
Mente o 6rgdo éxecutivo do CNSp
e fazer cumprir”

a Susep seria simples-

+ COM 0 papel de “cumprir
Suas determinags

acompanhamento da situ
companhias de seguro em geral, comg também adotado
medidas preventivas de intervengdo em Seguradoras em gj-
ficuldades. Dentre as dificuldades aind

reconhecem os préprios técnicos daquel
de que as empresas de previdéncia pri
cabe a Susep, ndo sdo fiscalizadas.

e drgéo, €5t o fato
vada, Cuja Supervisio

{iii} Outros dois 6rgédos exercem a funcédo de regulado-

fes do mercado de seguros: o IRB e Conselho Monetario
acionat (CMN). o IRB, como mencionado anterlorm~ente,

f€Qulamenta a4 Operagdes de resseguro e retrocessdo. A

extincdo do Monopdlio do resseguro implicars em que o IRB
eventualmente pe

fca esta atribuicdo, Ao CMN cabe ditar as
Normas de aplicacio das reéservas técnicas das companhias
de seguro ¢ das vidéncia privada.

entidades de pre
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veria contem-
Nesse sentido, a nova lei d.e~segl1f3:sdztribuigaes do
plar a reformulacdo da composu;aonzs ormativas para a
CNSP, Passando parte de suas funqua diretoria nomeada
Susep.22 Egta poderia passar a ter tas periodicamente a0
Ccom um mandato fixo, prestando‘con o i €, 40 MESMO
Congresso. A Susep assim ganharia art:3 sponsabilidades- Com
tempo, teria melhor definidas as suas o passaria 8 Ser
0 fim do monopélic do resseguro, a - monitoramento das
também responsavel pela supervisao
atividades de resseguro e retrocessao.

3. As NORMAS DE SOLVENCIA

3.1. Margem de Solvéncia

minada pelo CNSP
rgem de solvéncia {MS) detefr’ o forma d.e ati-
obrigaAa;n 2ogmpanhias de seguro "‘I‘ n::n;e 20% da média cze
vos liquidos?® um minimo equivalen e pelo menos 33%
q id dos dGltimos 36 mes?s.r s dos ultimos 60
rmios !_qu| e dos gastos com sinistro o (LM), que
ey f0 é médl’?’\da um limite de marge Caso o ativo
comons, EXISteBS‘I’/ da margem de Solyénc:jaa; MS, terd de
luide e 2 d;ra encontre-se abaixo Susep, dispondo
lr:celu'd;ard ?,r:eg;rnao de restruturaz;.é\'c;:ac‘(-;:?;,né;I er as exigéncias.
0 . a : .
degum pen‘og oradié‘tzn:tc;nrgzssj I'.JM, este perfodo é reduzido
Se a segurado

Para trés meses.

lado, visando a diversificagéo C:DOZ 't'500§ as-
ado. rminam
Por outro uradoras, as normas do (_:N'S etermina
sumidos pelas seg o de responsabilidade (limite operacional)
gue o valor T:la}::;za pode reter, em cada caso isolado, é de
ue uma seg :
g% do seu ativo liquido.

3.2. Capital minimo

A partir de 1992 (Resolugao CNSP n. 23) as segurado-
ras passaram a ser obrigadas a constituir um capital minimo

e 4y
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cujo valor global é determinado por um montante fixo, acres-
cido de acordo com os ramos €m que opera e com a exten-
sdo regional de suas operacdes. O objetivo era td0 somente
obrigar as menores seguradoras a se capitalizarem e impedir
a entrada de aventureiros, porque a grande maioria das se-

guradoras entéio operando encontravam-se devidamente ca-
pitalizadas.

O capital minimo necessério é corrigido por um
indexador oficial, a Unidade Fiscal de Referéncia (Ufir), rea-
justada trimestralmente®*. Os critérios do CNSP estabelecem
uma parcela fixa de 700 mil Ufir para seguradoras operando
em ramos elementares e também 700 mil Ufir para aquelas
operando nos ramos vida e previdéncia privada. Existe ainda
uma parcela varidvel, de acordo com a regido, que
corresponde a desde 70 mil Ufir na regido norte a 1.400 mil
no Estado de Sédo Paulo, tanto para ramos elementares como
para os ramos vida e previdéncia privada. Assim, uma segu-
radora operando em todo o territério nacional ao mesmo
tempo nos ramos vida e elementares necessita manter o
equivalente a cerca de US$ 7 milhdes de capital minimo.
Considerando-se as dimensdes do mercado brasileiro, essas
exigéncias ndo se constituem em obstdculo a livre concor-

réncia.
3.3. Provisfes
As seguradoras devem manter as seguintes reservas:
{i} provisGes de prémios ndo ganhos;
(iiy provisées de riscos decorridos;
(Wi} provisGes matematicas?;

liv) provisdes de sinistros a pagar, ou reservas técnicas
Comprometidas: e

(v} provisges de garantia sy

o plementar, equivalentes a 50%
do capital integralizado,

42
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Cada tipo de reserva ¢ garantido por diferentes "‘;‘fngz
ativos, de acordo com limites eSIZ'C’f‘-"iﬁcad,os pelc;) usté-
Central. Estes ativos s50 registrados e mantidos s0 0':2 o
dia pela Susep, e s6 podem ser negociados com
Prévio consentimento.

Até o final dos anos 80, o governo ”_t'l'zi‘:;i?p‘i?:
reservas constituidas pelos investidores lnSt;tuZIndo limites
auxiliar no sey préprio financiamento, estabe e‘;mitidos pelo
Minimos de aplicagdes em beneficio dos titulos de julho de
Tesouro Nacional e Banco Central. A partir e oS, para
1992, o CMN passou a determinar fimites f?;xibilidade na
Cada tipo de aplicacdo, o que permitiu maior Em junho de
3dministragio das reservas das seguradoras.

mantendo 0
1998, as regras foram novamente a':f,ﬂ:iho induzir as
Principio de limites m&ximos, mas P da a eleva-

idéncia priva ¢
Seguradoras e as entidades de PfeV'de"C":‘egras (Resolucdo
M seus niveis de liquidez. As novas I
CMN n. 2.286) estabelecem os seguin

R o das *

100
32

Titulos pablicos federais 80
Tlt‘u!os plblicos estaduais ) 50
Altivos financeiros de renda fixa i 50
Fundos de investimento em renda fixa 20
AcBes e quotas de fundos de acdes

C , 0
Iméveis (onamento de prémios de seguros 1
Direitos creditérios resultantes de fraciona
Beserves 1¢cnicas comprometidas 100

. 60

Titulog publicos federais .
Depésitos a prazo e letras de cambio gg
Depésitos de poupanga 50
Acdes

Fundos de acGes

{*) Obs.: As aplicagbes da
Mesmas limites das reservasn
Cujo limite & de 80%-

s reservas de garantia suplementar t?bed?cem 95
S0 comprometidas, comexcecao doitemimdveis,

L 43
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As normas de aplicagdo das reservas das seguradoras
e entidades de previdéncia privada estabelecem ainda que:

- é vedada a aplicacdo de mais de 10% dos recursos
garantidores de suas reservas técnicas em uma mesma
empresa nédo financeira, estado ou municipio. No caso de
instituicdo financeira, este limite eleva-se para 20%. As
aplicacoes em acles e bénus de subscricdo de uma

empresa
ndo podem exceder 15% do capital votante desta.

- as seguradoras e entidades de previdéncia privada é
vedado aplicar recursos garantidores das reservas técnicas
em titulos, valores mobilidrios e quotas de fundos de inves-
timento de emiss8o de empresas ligadas, definidas como
aquelas em que a seguradora detenha mais de 10% do
capital ou que detenham mais de 10% do capital da segu-
radora.

- a atual legislagdo proibe aplicagées recursos fora do
pais. As aplicacdes em quotas de fundos de investimento no
exterior ndo podem exceder a 5% das reservas comprome-
tidas e ndo comprometidas.?®

Estes critérios tém se tornado cada vez mais flexjveis
no que diz respeito aos limites de aplicagdes, e apontam na
direcdo correta ao restringir partncupagoes? cruzadas e a con-
centracio de investimentos em uma urllca empresa. Entre-
tanto, ‘referem-se apenas as reser\{as, nao Ee es.tabelecendo
limites para as aplicacdes livres, isto €, ndo vinculadas as
reservas, o que permite as seguradoras pertgncentes a con-
glomerados bancérios a manter em seu ativo permanente
Uma proporgio de agdes de empresas coligadas bastante

superior aquela determinada pelas regras referentes as apli-
Cagoes das reservas .

3.4. Outros critérios de monitoramento de solvéncia

‘ Reconh.ecendo aue os requisitos de margem de solvén-
cia e de capital minimo, assi

" M como a normas de aplicacbes

—
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das reservas sio insuficientes para determinar a real 'SItU:e:
%30 de solvéncia das companhias de seguro e prevenir qrtir
venham a passar por problemas de liquidez, a Susep, 3 fa a
de 1995, passou a monitorar também, informalmen E;;ta.
evolugdo de outros indicadores?’. No momento, seu depa a-
Mento técnico vem desenvolvendo um sistema c!e acc::;r:o_
hhamento que procura adaptar 2 reatidade brasileira oara -
do Insurance Regulatory Information System (IRIS) p s
Seguradoras operando em ramos elementare .inar
Monitoramento desses indices serve de base para determ i0
Procedimentos de fiscalizacdo e até mesmo de intervenca
da Susep.

V. AVALIACAO DO DESEMPENHO DA INDUSTRIA DE
SEGUROS

V4
1. INDICE comBINADO

A baixa produtividade e a pouca cOmp%gtiViizd?ndc:::
inddstria seguradora brasileira aparecem refleti as ndice de
combinado, que tem se caracterizado por um b.EIIXO. Tabola
sinistralidade e altos indices de custos operacionais
V.1). '

TabelaV.1. indice combinado, 198971991, 1935e 1966 (em % sobre prémios
ganhos)

5 maiores g
— - Despesas Custos nadice
Sinistralidade comerciais ___administrativos  combinado
198971997 57,7 23.113 33’3 gi,g
1995 56,9 ' ¢ .
1996 66,1 18,2 13.8 98,1
Todas as seguradoras
Sinistralidade Despesas Custos indice
comercials __ administrativos combinado
1989/1991 57,3 21,3 24,7 103 3
1995 58,6 20,6 18.8 980
1996 63.4 19.3 173 100.0
Fonte: Elaboragao prépria a partir de dadosd -
: aF e
de 1995 das cincg maiores seguradoras enasegeda Susep e dosg balancos



Inetituto de Economia . UFR.J

1.1 fndices de sinistralidade

Os indices de sinistralidade, que tém se situado em
torno 60% dos prémios ganhos, refletem, em parte, o baixo
grau de competitividade existente na industria.2? Contudo,
ha que se levar em conta também outros fatores. Dentre
eles, o fato de que nio se verificam, no Brasil, grandes
catastrofes, como terremotos, maremotos, etc. Deve-se con-
siderar ainda que ndo hé tradicio em acdes de responsabi-
lidade civil - em casos como, por exemplo, de erros médicos
e de outros profissionais?®. Outro exemplo é o seguro de
automéveis, que cobre, basicamente, apenas os danos fisi-
cos aos veiculos, enquanto que o seguro de acidente de
trabalho € monopélio do Estado. Finalmente, as seguradoras
tém melhorado sua atuagdo no que diz respeito a pratica
comum de fraudes e reforcado suas 4reas de prevengdo e
recuperacéo de sinistros. No caso de seguros de automéveis,
a Federacao das Seguradoras (Fenaseg) tem buscado estabe-
lecer acordos com as autoridades policiais especialmente no
que se refere as principais rotas de veiculos roubados em
direcdo aos paises vizinhos, e comegado a desenvolver sis-
temas préprios de informacgao.

1.2 Custos administrativos

Os indices de custos administrativos tém apresentado
uma ligeira queda nos Ultimos anos, mas p;;r:;:e:gn} r_nugo
elevados para padrdes internacionais. infcio do

(amentacdo no final dos anos 80, e mais

processo de desregulam C ) do PI
i i de estabilidade resultante do Piano
ainda a partir do periodo t0 da concorrén-
Real, as seguradoras, forcadas pelo aumento tos internos
Cia, t&m sido levadas a rever Seus Pfoced'me"“ nvesti dc;
sendo que as companhias de grande porte tem In o

pesadamente em informatizagéo, buscando com sso Mo
nizar seus procedimentos internos. A Tabela V.1 mostra a
:lelega desses custos entre os periodos 1989-91 e 1996,
cultacue as & maiores seguradoras obtiveram melhores

resuitade X
ados que a média do mercado, em grande parte pela
46
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SUa maior capacidade de investimento. A entrada de compa-
nhiag éstrangeiras exigird que as seguradoras torngm-s_e maé'z
COmpetitivas, o que significa que o esforgo de .rac:onallzzger_
€ 8umento de produtividade tem que prosseguir. Esta 0 ei
Vagdo se aplica inclusive as companhias de seguro estl::ga .
f3s operando no Brasil, que tém apresentado custos

. . ; 3
Ministracso superiores & média do mercado.

1.3. Custos de comercializagdo

A Tabela V.1 mostra também que Os'cdusmseigz
Comercializagso, que sdo fortemente influencia osmp nos
gastos com corretagem, praticamente nio se altera ol de
Ultimos anos, mantendo-se em torno de 20% do to tores
Prémios ganhos. Executivos das seguradoras € C(:;rbelema-
iNdependentes divergem quanto as causas dessen;)side na

ara os primeiros, o principal problema

a
. i de seguros. Par
Obrigatoriedade da corretagem nas vendas dos custo de

98 corretores, os elevados indices lo fato de que 3
Comercializacdo seriam melhor explicados pedo fortalecendo
oferta de se.guros é maior do que a F’emanésa'seguradoras.
© poder de barganha dos corretores junto

2. INVESTIMENTOS DAS RESERVAS TECNICAS s
I icacOe

A Tabela V.2 mostra a distribui¢ao :ijs:cgz"gogfinal 4

féServas das seguradoras por PO % :gbuic'éo das compa-

1996. Os dados espetham a parca con to do mercado de

Phias de seguro para o desenvolvimen

Capitais.

AT
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Tabela v.2
Distribuigdo das reservas das seguradoras, Por tipo de aplicacdo, 1996 (em
R$ milhGes)
Titufos Titulos Imbveis Titulos Total
de renda de renda pittices (R$
fixa variivel mifhdes)
Garantia suplementar 451 41 853 8 2094
Reservas n3o comprometidas 1.374 705 643 1,661 4.382
Reservas compromatidas 568 205 - 1.080 1.853
Total 2,393 1,951 1,496 3.089 8.329

Fonte: Susep

Nota-se que os investimentos em iméveis eram propor-
cionalmente elevados {17,97%), mas deverdo ser reduzidos
no futuro em fungdio das novas normas estabelecidas pelo
Banco Central e pelo baixo retorno que vem sendo obtido por
este tipo de aplicagéo.

Os investimentos em renda fixa constituem-se basica-
mente em Certificados de Depésito Bancirio (CDB), cujo
prazo varia entre 30 e 90 dias e que, nos Ultimos anos, tém
proporcionado rendimentos reais elevados. Vale destacar que
estes titulos sdo registrados pelo seu valor de face, ndo
levando em conta portanto o grau de risco dos bancos

emissores.

Os investimentos em titulos do governo, além de apre-
sentarem um rendimento real positivo, tém a vantagem de
Possuirem liquidez imediata, por contarerr! com um ativo
Mercado secundério. O prazo médio da .dfv:c_i‘a mobilidria do
governo tem se expandido apés a estabilizagdo, mas poucos
desses titulos tém prazo superior a um ano.

Finalmente, o menor percentual (16,22%) dos investi-
mentos das reservas das seguradoras sdo representados
Pelos titulos de renda varidvel, composto basicamente de
acdes de empresas de capital aberto.

Série Textos para Discussao

A concentracio de investimentos em ativos de guzg
Prazo tem duas explicagbes. A primeira decorre do pr 250
Perfil de atuacdo das companhias de seguro, com a'fua._o
Dredominante }'nos ramos elementares. A segu"da-exp'"cqg:z
Pode ser encontrada na grande volatilidade e a baixa ""qL\'/ll 3

0 Mercado aciongrio brasileiro, como se verd na segao ¥l.&

e

5. INbices pe SOLVENCIA |
Se considerada pelas regras estabelecidas pelosdr:r%l; aé

doreg, g situago de solvéncia e liquidez daf segura‘maioreﬁ

bastante confortavel, sendo que a situagao das ue cons-

S€Quradorag & mais folgada que a das estrapgglfas e m gran-

tam g, amostra (Tabela V.3). Esses dados indicam uradoras.

de Potencial de expansdo dos negécios dessas segu

Tabela V.3
i i 95)
idices do salvence ::naiores 5 maiores
radoras segurad?ras
seot estrangeiras
2.49
Prémios retidos / Patrimanio liquido 1.38 1.63
Ativg / Passivo 213
Crescirnento raal dos Prémios retidos, s .
e et 10C; 1 83.7
2fivo per Manente / Patrimdnio lfiquido .

G idas nos demonstrativos
Fonte; Elaboracdo prépria a partir de informagoes contid
Contabeis,

4. iNches DE LUCRATIVIDADE oratividads
abela V.4 sugerem que a

das sggsur:,Zi?:sd:mTw% foi elevada, apesar tlij'fquuce;oa 22:
esultados financeiros que decorrem c!a eSta‘”za'segura-
Precoss2, g ijnteressante notar que as cinco maloris segure
doras, pertencentes a grupos ou a conglorperad_os ? o
Apresentaram um elevado ganho patrimonial, fru o &
'UCratividade de suas empresas coligadas, o mesmo nd

- 49
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verificando com as seguradoras estrangeiras, em geral inde-
pendentes.

Tabela V.4
indices de lucratividade {1995)
5 maiores 5 maiores
seguradoras seguradoras

estrangeiras

Resultado de operagdes de

seguro/Prémio ganho 6,0 1,3
Resultade financeiro/Prémio ganho 3,8 4,8
Resultado patrimonial/Prémio ganhe 8.4 1,5
Resuitado operacional/Prémio ganho 18,2 7.7
Lucro liquido/ Patriménio liquido 16,4 12,0

Fonte: Elaboracéo prépria a partir das informac3es contidas nos demonstrativos
contabeis.

5. BALANCO CONSOLIDADO DAS 5 MAIORES COMPANHIAS DE
SEGURO

O Quadro V.1 apresenta o balango consolidado ao final
de 1995 com as principais contas das cinco maiores grupos
de seguradoras. Trés observacdes sobre esses dados mere-
cem destaque. Em primeiro lugar, a relacdo dos investimen-
tos sobre patrimdnio liquido atinge 83,1%. No caso particu-
lar dessas seguradoras, a conta de investimentos & compos-
ta basicamente por a¢des de empresas coligadas (as segy-
radoras ou ao banco a que pertence 0 grupo), o que demons-
tra que sua solidez depende pelo menos parcialmente do
Comportamento das outras empresas pertencentes a
hoiding®3. Particularmente nos casos em que a seguradora &
parte de conglomerado bancario, o vinculo de uma segurado-
rd com um banco de grande porte pode contribuir para pas-
sar 80 segurado uma imagem de solidez. O problema que se
apresenta ndo esté no fato de haver cross holdings, mas na
Proporcéio em que esta pratica se verifica.
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Quadro V.1

Balancete consolidado das 5 maiores seguradoras, dez. 1995 (em uss
milhdes)
by 2,076 | Beservas técnicas 2077
gaéx? © aplicages financeiras 1,874 . 1.831
;s(::'ms operacionais 1,539 | Passivo circulante
.o resas de comercializacio . 494
iferidag 459 | Reser. comprometidas 207

Outros jteng 203 | Outros itens

Alives de longe praze 312 { Passivo delongo praze 8
. 5013 ivo total 4418

|n;§stimentos 4,141

05 fixos 837 ) , 4,982
Outros iteng 25 | Patdménio Hquido
Ativo totaf 9,400

doras

. ura
Fonte: Elaborac_:éo prépria a partir de dados dos palangos das seg

) Banco Naciona!
Um exemplo disso se deu quandodg pesadas perdas

uebrou em agosto de 1995, provocan ional, entdo a
Para a seguradora do grupo. A seguradora NaCl'vidé se nao
Quinta maior do Pafs, dificilmente terid sob;e‘:iriu parte do
fosse o interesse do Banco Unibanco. queécf;og de seguros.
anco Nacional, em expandir seus ne€g m abril de 1995,
Também a quebra do Banco EconGmico. eadora Alianca da
afetou fortemente 0s reSU'tadOS da segur le banco. Qutro
Bahia, que possufa 20% do capital'ddalj'slmque ocupava o
®xemplo ¢ o da seguradora BamerlﬂaIs 'Sua controladora,
uarto lygar do ranking das segurador em dificuldades em
© Banco Bamerindus, encontrando-je empresa de papel e
funcso de problemas de uma gran |fzou com a aprovacio
Celulose que pertence ao gruPo: so o'm osicdo aciondria
do Bancg Central, uma modificagao na composic le daquela
do grupo, transferindo para a seguradora o controle 'lfilmos
emDresa,’em troca de agbes da seguradora, que nos U

ANos vinha obtendo boa rentabilidade.

Outra conta que merece destaque € a grande participa-
¢80 das yendas a prazo no total do ativo de curto prazo, uma

A1
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pratica comum ndo sé dessas seguradoras, mas de todo o
mercado. Este fato representa, por um lado um desvio de
funcdo dessas seguradoras, por estarem concedendo crédito.
Por outro lado, contudo, deve-se levar em conta também as
particularidades das préticas comerciais brasileiras., 0
parceiamento de pagamentos, com ou sem juros embutidos
implicitamente, é realizado corriqueiramente mesmo em tran-
sacdes de pequeno valor3*, O baixo poder aquisitivo da
populacéo € claramente um dos principais fatores que expli-
cam esta pratica. De qualquer modo, para as seguradoras ela
traz duas vantagens: facilita a colocacso de apolices de
produtos de massa (principalmente segur'os de automéveis e
residenciais) e contribui para o resultado financeiro
que as taxas de juros sdo elevadas. No :
ha praticamente risco de
interrupcGes no pagamento
mético do contrato.

uma vez
cleva te-se ainda que nio
|pad|mpléncia. jd que eventuais
implicam no cancelamento auto-

Uma terceira observacao pertinente é a fraco relativa-
mente pequena (8,9%) dos investimentos em iméveis
’

= . ) ex-
pressa pela relacdo entre ativos fixos/ativos totais. Isto se
deve ndo somente a legislacdo restritiva em relagio as apli-

cagGes em imoveis, como ainda as elevadas taxas de juros
praticadas no mercado financeiro, que tornam pouco atrativo
este tipo de investimento.

VIl. CONSIDERACOES FINAIS

am Nos dltimos anos, alguns dos obstéculos que restringi-

ramos desenvolvimento do mercado segurador brasileiro fo-

liddos 03210 gradualmente removidos. Inicialmente, foram abo-

NUfarm g c’r‘;tsf:!efa_ de precos, ao mesmo tempo em que dimi-
Nncoes ao |

1996, foi li6 ancamento de novos produtos. Em

erada a e )
e a expanso g Ntrada de novas empresas estrangeiras
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tindo-se a criacio de novas resseguradoras no Pais & 2
Contratagdo de resseguros diretamente no exterior.

Por outro lado, o mais recente plano de estabilizagdo
(Plano Real), implantado em julho de 1994, tem-se mosfrac!o
€xitoso no combate & inflagdo, o que possibilitou & inddstria

de seguros apresentar taxas expressivas de crescimento
desde entio.

picio néo esconde 0

Entretanto, este ambi mais pro
. mbiente P om enfrenta-

fato de que persistem inimeros desafios a Ser
dos para que a atual fase de expansdo do mercado de se-
9uUros seja mantida e para que as seguradoras possa‘m-coc']" A
tribuir para o desenvolvimento dos mercados de Ca"pltals e
longo prazo. Os principais obstaculos, € sugestdes para
Superd-los sio resumidos a seguir.

1. Sem duvida, a questdo mais importante par'a .o de(;
senvolvimento do mercado de seguros no futuro proximo
estabilidade de precos e das regras que regem 0s antratods.
Este é um requisito fundamental para alongar o horizonte dz
decisfo dos agentes econdmicos e viabilizar contratos e
longo prazo. Para a indistria de seguros, 1SS0 .pel.’n"lltll'l?
Manutencdo do crescimento dos ramos vida individua n‘:
Previdéncia privada, contribuindo dec_isnvamente par:orzs
aumento significativo das reservas técnicas das sefqura ceims.
Por outro lado, incentivaria a criac,‘é‘c_v de Pfc’dlﬂoii inan e
de longo prazo, cuja demanda estaria aumentando por p
das seguradoras.
mico sustentado é outra condi-
Glo necesséria para o desenvolvimento dos mercados de
seguro. Para consolidar a estabilidade de pregos, as autori-
dades financeiras tém privilegiado as politicas de combate a
inflacio em detrimento da expansdo da atividade econdmica.
A obtencio de um crescimento econdmico sustentado com
estabilidade de precos requer (i} a realizacdo de reformas
estruturais no ambito fiscal e tributdrio que permitam a ré-
ducidio do déficit orgamentério e da divida publica, e (i) @
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flexibilizacio da chamada “ancorg cambial”, o que diminuiria
a dependéncia de fecursos externos. Desga forma seria pos-
i + 0 que, por sua vez, permitiria
elevadas, além de

rias tanto do setor piblico como do setor priva
vando os contribuintes a buscarem 2 Complementacao de
Suas aposentadorias através das entidades dg prevfdéncia
Privada fechadas {fundos de Pensao) e abertas, Um passo
importante j& foi dado com a deciséo de que, Partir de
1996, ag contribuicdes para os planos de previdéncia privag,
aberta possam ser integralmente abatidas na declaracdo de
‘MPosto de renda. A aprovacdo da proposta de privatizacio
Parcial do sistemg Previdencidrio, nos moldes propostos pelo
governg, resultaria na elevacdo da Poupanca financeira de

do, incentj-

longo prazo e, “onsequentemente, para alavancar a demanda
Por ativos finang

. 2NCeIras de fongg razo de modo geral
mercado aAciondrig em Dartic?slaf de um geral e o

Série Textos para Discussdo

4. A liberalizacdo do mercado de seguros nac;a:::i adr:
Completa sem a abolicdo, de fato, do monopélio esexercido
mercado de resseguros. O monopélio deste seto;e inibir a
Pelo IRB estimula a pratica do cosseguro, além ralmente
Colocacio e distorcer a tarifagdo de produtos nE'||ti:; possibi-
dependentes de resseguros. O fim deste monopdlic almente
litara o aumento da contratacdo de seguros P r.mc:lpa médio
Para a cobertura de riscos industriais e °°merCITes Z‘raticados
Prazo, permitirs a queda nos precos a'tua!meﬂ dos os efei-
também em outros ramos. Para que sejam evita do, incenti-
10s majs traumdticos sobre a estrutura do mercaf t; mesmo
Var a estabelecimento de resseguradoras no P :r estabele-
Superar obst4culos de ordem politica, poderiam scliretamel'Ite
Cidos certos limites a contratacdo de resseg: rzempo. Estas
No exterior por um periodo determinado través da imposi-
limitacses poderiam se dar, por exemplo, a la inclusdo das
¢80 de critérios de retengdo minima, ou pedas normas de
Operagdes de resseguro no exterior dentrouro
selvéncia validas para as operacles de seguro.

Seguros

5. A progressiva liberalizagdo do mertt;anf:nf: é ?naior

tem estimulado a concorréncia. Consequene supervisores na

a responsabilidade dos 6rgéos reguladc:éresia das companhias

regulagio e no monitoramento.da SOI;\ r;Cs rrutura regulatoria

de seéuro e de previdéncia P”"ad? sa e pouco transparen-

L.gente, contudo, apresenft:;sai cc?: Lc!’>rgéo reguladores slem

i uma pro ia contemplar:
;i'tocr:\z::i'avi?g;ia. A nova lei de seguros deveria co P

(i formulacdo do CNSP, nos m?ldes do Conselho

i) a reform | (CMN), reduzindo o ndmero de membros
Monetério Nac-:'loﬂc?os representantes do setor privado e dos
ccsfgméioas ;E;'Itil::g néo diretamente yinculados‘ ao seto'r.de ds:s-
guros. Ao CNSP caberia definir a |Inh?3 gerais de DOI'l'tlcarela-
Mmercados de seguros e resseguros, incluindo questoesa dos.
tivas 3 participagédo do capltal~estrange|r9 nestes‘ mercsumi_
Entretanto, parte de suas funcGes normativas seriam as

das pela Susep;

- HBb
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{ii) a concessdo de ampla autonomia para a Susep, cuja
diretoria passaria a ter mandatos fixos. A Susep passaria a
Ser responsével pelo estabelecimento das normas de solvén-
cia e liquidez atualmente a cargo do CNSP e do CMN, e teria
Seus poderes de supervisio e fiscalizacdo estendidos a ou-
tras instituicGes que atuam do mercado segurador, como as

eémpresas de atuéria, auditoria de seguros e gerenciamento
de riscos; e

(iii) a retirada do poder regulatério do IRB, que deveria
Ser transformado em sociedade andnima e privatizado,

eémpresas que atuam no setor. N
medidas deveriam ser tomadas;

{vi) exigir das seguradoras e entidades de Previdéncia
privada maior detalhamento das suas aplicacges, por tipo de
aplicacdo, nos demonstrativos contébeis;

(vi) reduzir o grau de imobilizaczo destas €mpresas,
atraveés de uma gradual reducdo da Participacio do ative
Permanente no total dos ativos. Isto aumentaria 5 liquidez
das seguradoras e as forcaria a reduzir sua parti

Cipagio
aciondria em empresas a elas vinculadas:

Wiiil incentivar o trabalho das empresas de classifica-
¢80 de risco, ainda pouco atuantes no mercado financeiro
#OMO UM todo & no mercado de seguros em particular. O
‘rabalho de divulgacso plblica dos niveis de solvéncia de
cada Seguradora njg deveria caber 3 Susep;

entida(gd Criar um.fundp de garantia para as seguradoras e
®S de previdéncia Privada, de maneira a aumentar a
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cenfianca no mercado e evitar maiores perdas para os E:'?e
Sumidores em casos de liquidagdo daquelas empresa:t-ravés
fundo seria administrado pelas préprias segm’adorr:'fsi;'lalidade.
de um organismo especialmente criado com esdta rating fos-
Futuramente, na medida em que as empresas ée'os de con-
SeM mais atuantes, poder-se-ia estabelecer Critéri

tribuicdo baseados no risco;

e de
(x) responsabilizar mais fortemente ?.3 ?;;g::,ti:clu-
®Mpresas que venham eventualmente a ser 'qgmo 4 ocorre
sive com a indisponibilidade de seus bens, ¢
€om os dirigentes de instituicdes bancérias.

obri-

7. A atual lei de seguros determina a co.rre;@"z:i'a ser

gatéria na venda de seguros. Esta obngaté';?aciﬂnais das

abolida, permitindo a queda dos custos ?‘psionalismo dos

Seguradoras e incentivando maior grau pl‘Ot Isa Susep como

Corretores de seguros. Por outro lado, tan o-o da venda de
© Banco Central deveriam reforgar a fiscalizaga céria
Seguros feita diretamente através da rede ban '

indices de
8. As companhias de seguro apreS;::a';'ar: padrdes
-.Stos operacionais extremamente E!lewaoncorr@’éncia decor-
internacionais, apesar de o aumento da ..f) e ado em fins
ente do processo de desregulamentagli  ra nestes indices.
dos anos 80 j4 ter provocado alguma mxi e um esfor¢o con-
A redugdo dos custos admimstra_tlvol§ : é% dos procedimen-
tinuado de informatizacéo e'rau:ronr:!u;zd!;;:l méo de obra para
tos internos, além maioru:r:zm::?gegncia que se torna ainda
eleyar a pro:l Ut:gﬂa:e;bertura externa. O§ custos com cor-
mais premeg E:;am ser diminufdos com o flm‘da corretagem
;?:g:{gr;? :omo mencionado no item anterior,

9. Um problema estrutural no Brasil, nio espgcif'ilc‘:gag:
inddstria de seguros, é a escassez € a pouca Conf'ab'd' ras
dos dados estatisticos. No caso particular das segurado dé
a escassez de dados sobre sinistros dificulta a avaliacdo o
riscos e o controle sobre as fraudes, principalmente de p
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O pela prépria indastria, que
Para o conjunto das segurado-
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ANEXO 1

axas Anuais de Crescimento do PIB e do
Precos, 1965-95 (em %)

—_
Prémios/PIB Taxa Anual de Taxa anual de
Crescimento do PIB ~ inflacéo _

1965 0,69 2,7 34,5
1966 0,65 3.8 38,8
1967 0,67 48 24,3
1968 0,80 11,2 25,4
1969 0,80 9,9 20,2
1970 0,86 8,8 19,2
1971 0,82 13,3 19,8
1972 0,91 1,7 15,5
1973 0,92 13,9 15,7
1975 1,03 5.6 294
1976 1,01 9,2 46.3
1977 0,99 5.4 388
1978 1,06 4,8 40'8
1979 1,04 6.8 77.2
1980 0,91 7.9 110.2
1981 0,89 -4,3 96 2
1982 0,90 0,8 997
1983 0,87 -2,9 2111
1984 0,8 54 223,8
1985 0,92 7.8 238,1
1986 0,98 7.5 65,0
1987 0,96 3.5 415,8
1988 0,87 -0.1 1037,6
1989 0,94 3,2 1782,9
1990 1,14 -4,3 1476,6
1991 i18 0,3 480,2
1992 1,24 -0,8 1158,0
1993 1,51 4,2 2708,6
}ggg 2,24 5,8 1093,8

2,60 4,2 I 148
Fonte: Elabgy

Central,

G0

3630 prépria 5 Partir de dados do IRB, Fe

naseg, Susep e Banco
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ANEXO 2
indices de sinistralidade por ramo, 1990-96
—_— . 996
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1995 14:3 7
47,4 ’
Incéndio 34,5 | 30,56 | 265 g?-g 60.6 | 68.2
Automéveis 89,5 | 71,1 | 66,5 d. | 630 | 491
Transporte 61,1 | 50,0 | 57.6 ea7l 783 | 718
Habitacao 792 | 766 | 71,2 78 | 727 | 759
DPVAT 67,1 | 63,0 | 64,9 ;51- o | 181 | 226
Acidentes pessoals | 17,6 | 16,2 | 19,4 59.4 | 469 [ 489
Vida a5 437 | 494 25| 736 | 755
Saude 62,9 | 61,7 | 805 560 | 586 | 634
Total 66,4 | 584 | 58,7 '
Fontes: Fenaseg, IRB e Susep.
ANEXO 3
Classificacso das 20 maiores seguradoras, 1995 T
Prémios Participagdo |  Contr
Auferidos no Mercado
(em A¢ mill fom %) ional, Independente
Grupo Sl América | 2.630.584 1837 | M acional, Bancério
.999 ’ ; ancario
et it |G| o, sk
u . .
Grupo Bamerindus 902.485 6,30 Nacional, Independente
e 820.141 5,73 act al. independente
Grupo Portp Seguro 450,835 3.15 Nacmr_l 'al e itio
Grupo Paulista . 3.04 N?clon X onte
Nacional 435.149 58 Nacional, Independe
Golden Cross 370.114 g' 49 Nacional, Bancé.rio
Grupo Real 356.369 2‘ 44 Estatal, Bancdrio
Sasse 349.906 2'3 4 Nacional, Independente
Maritima 335.369 2'24 Nacional, Independente
i i 320.335 ' Estrangeiro {francés}
Minas-Brasil 3 2,02
AGF Brasil 290.00 1,95 Nacional, Independente
Grupo Arbi 278‘641 1,81 Estrangeiro (espanhol)
Vera Cruz 259'.8,36 1,47 Estatal, Independente
Cosesp 3;3.518 1,39 Nacional, Independente
Novo Hamburgo 176.616 1,23 Nacional, Independente
Unizo . 173.056 1,21 Estrangeiro {norte-
Grupo AIG Brasil ) americano)
América do Sul| 169.681 118 Estrangeiro (japonés)
Grupo Am

Fonte: Fenaseg
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ANEXo 4

Em 1995, a Susep instituiu um “Projeto para implanta-
cao de sistema de acompanhamento da solvéncia das empre-
éas seguradoras”. Este Anexo resume os objetivos, a
metodologia e os produtos derivados do Projeto.

de forma a possibilitar a identificacso, antecipadamente, de
Sua situacdo e tendéncias, Particularmente com respeito a
Sua solvéncia,

mensais de Prémios, sinistros, d
comissdes Pagas, provisges téec

€ns vinculados em
garantia de provisges técnicas, T,

ambém mensalmente, cole-
€S patrimoniajg das segura-

As informacges estatistic
guinte forma:

1. Quadyo Evolutivo, S5
cimento e i
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sicdo da

2. Quadro Comparativo. Contempla 3;:;:3;3 valores

carteira de seguros por ramo, a partir da :pemitidOS: prémios

€ como proporcio em relacio a prémio sa e grupo de em-
fetidos e sinistralidade, para cada empre
Presas, e relativamente ao seu conjunto.

s s &-
: dices: 1} Pr
3. Indices de Retencdo. Sio dois S::efsn:i?ce réximo 2
Mio Retido / Prémio Emitido Lu'quldo. do resseguro & ?e
unidade indica poucas operagoes' s 6 a composigdo
cosseguro, merecendo atencdo 0 vo uF{etidOS sinistros a
dos riscos assumidos ; e 2) Sinistros o representar
Liquidar, A variacdo deste indice po
Subavaliagdo das reservas.

. bertura.
4. indices de Liquidez, Solvéncia e Co

ivo
; te / Passil
(i) Liquidez corrente: Ativo Circulan

idas;
L - mprometi
Circulante + 60% das Provisdes ndo Comp

. ; te +
o Circulan
(i) Solvéncia Geral: Ativo Total ’OP?’SI‘zI:o:
Provisdes Técnicas + Exigivel a Long

icacBes + Investim.el'l'
(i) Cobertura de Reservas: Apmlca%%?l?zado + Direitos
i das) + Im iquidar +
- ligadas e Control-a i tros a Liqu
g:sec:itgrin:)sc 0/ grovisées Técnicas + Sinistr
50% do Capital.

ior do
iqual ou maior
; devera ser ig bém a
s trés indices deve incluem tam
Cade! ur: dOOs indice de liquidez m:m e 14 foram
due a ur;das;.véncia e o limite de margem,
margem de

8 .3.
Mmencionados na se¢do IV o
5. fndices de composicéo de -
' io Emitido / Nimero de Operacdes Realizadas;
(v) Prémio

(vi) Despesas Comerciais / Prémio Ganho;
vi
(vii) Sinistro Retido / Prémio Ganho:

(viii) Resultado Administrativo / Prémio Ganho:
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(ix}) indice Combinado;

(x} Despesas Operacionais + Sinistre Retido / Prémio
Ganho + Receita Financeira.

6. indices de Estrutura do Patriménio,
indices, ambos relacionados ao imobilizado, A
lizado / Patriménio Liquido nio deverd exce
quanto que a relagdc Imobilizad
ultrapassar 0,5.

Sdo dois estes
relacdo Imobi-
der a 0,7, en-
o / Ativo Real nio deveri

7. Capital Minimo e Limite Operacional.
conformidade com as normas em
secdo IV.3.

Apurados de
vigor, mencionadas na

8. indices de Rentabilidade,
li) Lucro Liquido / Patriménio Liquido;
(i} Lucro Liquido / Ativo Total;

(vit  Prémio Retido / Patrim

dnio Liquido, que indica o
grau de producdo da seguradora;

(ivi Resultado das 0O

peracdes de Seguros / Prémio
Ganho;

(v) Resultado Operacional
cia-se do anterior Por considera
equivaléncia patrimonial; e

!/ Prémio Ganho, que diferen-
f 05 ganhos financeiros e de

{vi) Lucro Liquido / Patriménio Liquido.

evolug{, cf-\nélise: dos I?ados. Uma vez Produzidos os quadros
cedimentoz corlijpara.tlvi), além dqs indices téenicos, os pro-
con ﬁabilidad:pdlgévels a sua anéhs_e dependem de teste de
tantes. Podem o ados ¢ da consisténcia dos indices resul-

Ser adotados dojs Procedimentos. No primei-

ro, a andlise,
) por ®Mpresa, ¢ desenvolvida Para os casos em

que um determinado NGmer X
0 .
parametros estabelecidos_ 0 sege indices Situe-se fora dos

undo Procedimento ¢ atribuir
64
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jo de um certo
Pesos a cada indice, de modo a que a obtengsé;gade de um
Nimero de pontos significard a neceas
monitoramento mais detalhado da empresa.

Notas

& uperior a 8%.
1 Nos EUA e no Japdo, a relagdo prémios / PIB é st F’resmmsémI
: e
2 Nos paises desenvolvidos, o ramo vida & geralmen
por mais de 50% dos prémios arrecadados.

H nto noO
esenvolvimento
3 Estes objetivos eram comuns aos Pa.‘ses - gter;éo as industrias
Pds-guerra, e se baseavam nos principios de _9’50 das importacoes
nascentes (infant industries) e de substltul6¢mico (Ripoll, 1996).
Como estratégia de desenvolvimento econ rotegdo e excessiva
Deve-se levar em conta, entretanto, que Eo sdo caracteristicas
regulamentagdo dos mercados de seguros SZ e Japdo apresen‘tarrl
exclusivas de paises em desenvolvimento. E EUA ndo existe ainda
elevado grau de protecdo, sendo que nos nacional, devido as
nem mesmo um mercade verdadeiramente abertura do mercado
diferentes legislacdes estaduais. Na Europa, ;o do Mercado Comum
segurador tem se dado em fungdo da fg:cr:sqno inicio dos anosgglo
5 veri (1994).
€, no caso da Alemanha, so se X e Fromme
{ver, por exemplo, Skipper {1987), Kiein (1995; B (1997
4 Esta subsegio est4 baseada em Sasse (s/ :, pequeno porte
e
seguradoras iminuicao
enas algumas = B. A diminuig
5 A.tualmente, ap ficiar com as retrocessdes do iR S isads mais
continuam a se bene a inddstria de seguros é a
Qo papel do IRB l|:‘tc=.-m 2.4 da préxima secao.
no . N
detalhadamente as contas externas do resseguro tém se

tendo o volume recebido por indenizagdes
&mios de retrocessdo pagos pelo IRB no

6 €m alguns perfgdos.
apresentado positivas, !
superado o total de p
exterior. foram concretizados 0s seguintes negécios_ er!tre
7 Em 1996 fo capital nacional e seguradoras estrangeiras: E!
seguradoras O(;'t:-ﬁ'mericana Hartford associou-se & seguradora Icatu;
seguradc::orr‘a alema@ Allienz reforcou sua posigio em uma hd?:
2015:3;;5 do grupo segurador Bradesco; a seguradora espanho
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— 7YY de

Ga0 total de prémios dg seguf‘;
de Crescimento dos dois ano

anterioreg,

10 A Participagdo do setor pdblico

Préximo Com a deciszp do Bango

decisivamente N0 mercadg de Segurag
Seguradoras,

11 Um alvo

Preferido 30 0s bancgg €staduais que estdo sendo
Privatizados. Em 1995

* 8 Seguradora itafiang Generali criou uma
Nova seguradora No Brasil em associac

C80 com o Banco Sudameris,
de capital francés, que ocu

Pava a 14° posicao ne mercado bancério
brasileirg €M termos (e ativos,

poderj aumentar no futu(O
do Brasil de atuar mais
+ M parceria com outras

13 Litan {198

7
vantagens ¢ g,

tanto €condmic
modelo de bancassuranc,-e.

14 Um €xemplo ¢
maior seguradora

brasileira, r 9
outros ramos de S

95 era a ojtava
Que asso
egurog, p U a at

uar também em
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. ros
uitos out
: rre em m istema
15 A Previdéncia Social no Brasil, °°m°o?:3?:ada pelo seufm:.;:s
ise financeira provo fridos pelos
ssa uma crise fi ! s sofr
z:i?::'az:;aé‘;e(mﬁtuo) e pelos diversos desvio
fécursos ao longo dos anos.

Bradesco,
Banco
e lada pelo 0 mil planos
Previdéncia, contro r de 21 s
16 A Bradesctr)n setembro de 1996,.60}?"" de 6 mil empresa
?nddmlpc;sgl}:v:' 990 mil planos de funcionarios

ividu
(Gazeta Mercantil, 25/10/96).

96.
i junho de 19
17 Esta associagiio foi concretizada m jun

sempre
s quase S

. uradora retas,
18 Esse fato raramente ocorre, ja que as Szgsos de vendas di

se u:;E:am de corretores de fachada nos

Dagando ti i O'Iica.
a esses corretores uma quan 1a Slmb
rr I . IOI'Ige' e Oferecem
19 A un v3o mais
I b ncos, como o Bfadesco,
g S ba .

ue
hem corretores q
€Spago em suas agéncias para que nelzja"::::,radora-

Vezdim exclusivamente produtos de dores e 26 seguradolrje;s
ercado apontava c:an‘;
de resseguro atmg em
émios de seguro

ra
20 Uma amostra de 9 grand.es gruggso;eg: a
independentes detendo mais der0 S oS o
em 1995, os prémios de coss;egtéo oral de pr
Tespectivamente 8,6% e 8,2 /;)
1995 (Arthur Andersen, 1996).

i Ao brasilei
21 A confusa situacdo da |e?'s'ag:ac:*dado -
€omo um dos fatores que tém rstrangeil'as-
das atividades de seguradoras e

Nacional
. Congresso do
caminhou a0 uros apontan
i 6, a Susep en Lei de Seg
22 Em maio de 1996,

do da nova
Uma proposta de regulamentaca
nesta diregdo.

a
e 23

i ido, acrescido
imonio liquido, ‘
530 definidos como © ;:t;l;%es o das receitas de
23 Ativos liquidos s

i carteira icipacfes em sociedades
30 realizados d§ s participacbes
dos lucros nao < o deduzido da
i turos,
exercicios fu

g s,

i uivalente
antecipadas. 96, a Ufir estava cotada em R$ 0,83, eq
. 1 9 R
24 Em maio de

ddlar. i adas
vos de is3 do denomi
® 83 cente rimeiras formas de provisio sdo
trés prime metidas.
25 lf.sf:: técnicas nao comprome
proviso
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26 Tais restrigdes decorrem em Parte dos controles cambiais ainda
exercidos pelo Banco Central, que tendem a ser abolidos caso
obtenha-se a estabilidade a longo prazo. Deve-se registrar, contudo,
que nos Gltimos anos estas restrigdes tém se mostrado até certo
ponto indcuas, dado o elevado diferencial entre as taxas de juros

interna e externa, e o fato de o cambio estar sendo mantido
sobrevalorizado.

27 Um resumo destes indicado

res, desenvolvidos a partir de um
trabalho produzido por Martins (

1994), ¢ apresentado no Anexo 4.
28 Os indices de sinistralidade P

Or ramo, para o periodo 1990-96,
sdo apresentados no Anexo 2,

maioria da populagdo, um conhecimento a
direitos. O segundo fator & a morosidade da Justica e a desconfianga
generalizada em relacdo a probidade dos magistrados.

30 E preciso lembrar que os custos d
no Brasil apesar de os saldrios ser
para os padrdes internacionais.

e administracdo sig elevados
€m extremamente reduzidos

31 Uma amostra de 8 destas companhias mostro
administrativos alcancavam 23,379%
1995, e 29,25% em 1994, Nes

U que seus custog
em relacdo aos pPrémios em
+ 0S8 custos
adoras nacionais, em média,

atingiram respectivamente 18,23% e 19,249 (Arthur Andersen
1996). !

€M uma amostra de 27 Seguradoras, verificoy que a relacso

resultado financeiro/prémios retidos caiu de 13 3% em 1993 par
: a
6.6% em 1995 {Arthur Andersen, 1896), P

!
estrangeiras que também

0 das Seguradoras
| Permanente sobre patriménio

apresentam umg elevada £ :
liquido (Tabela v 3) = ' 3%80 ativo

34 Qutro exemplo dissg & o .
. uso disseminadq de che 5
apesar das tentativag do Bancg Central ge coibir ?;;e:rg;?cgatado&
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