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) INTRODUCAO.

0 objetivo deste trabalho foi analisar o mercado

vewvewwwvvwvw

B:cgurador brasileiro sob o enfoque econtmice-financeiro.

.,'nfatizando principalmente a situacio das seguradoras.

‘ieste estudo. hé dados destas empresas desde o ano de 1984,

-
zais como: -lucro liquido, patrimonic 1iquido, Ativo,

‘or‘émios, sinistros. etc. Estes dados foram obtidos em

‘iver‘sas fontes, como jornais, relatorios, etc.
@ ¢ partir dai. testa-se uma série de hipéteses que

@:uvalmente envolvem este mercado. As hipiteses levardo em

@onsideracio tanto as seguradoras em termos individuais,

.omo em termos agregados.

@ Antecipando este estudo, ha 2 capitulos introdutorios -

:I aa IV - que permitem ao leitor entender em detalhes os
:eﬁtes. No capitule II, " Aspectos Gerais do Setor de
-

‘eguros “,- havera uma introducio histérica da Ssegura  noa

‘rasil e no muncdo, assim como uma explicagao de diversas

.faﬁnir.:tles do setor de seguros. de alguns tLipds de seguros
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a situacio do seguro dentro da conjuntura nacional.

>~

No capitulo ITI, é definido o grupo analisado, isto é,

M S gV

s seguradoras. Para encontrar este grupo, foi necessario

n
7 )

alguns cuidados. Por exemplo, muitas seguradoras

eivaram de existir - ou passaram a existir = no periodo

ooy

oeoweE
i

nalisado. Além disso. em alguns casos, houve situacoes

peciais, como fusio de seguradoras., vendas, etc.
Parz estes testes, foram usados indicadores econdomico-

.‘inanceiros. Estes. indicadores sao apresentados no capitulo

V. Para introduzir estes indicadores, foi necessario

@:plicar o uso das normas contdbeis nas seguradoras - ja

"%

.lue 4 maioria dos dados foi obtido & partir das
- : _
..Iemcnstr*acties financeiras destas empresas.

0s resultados numéricos destes testes s&o apresentados
o apéndice A e as conclusiiés fimais mo capitulo VII. Em
inhas gerais. tem—sel

1) N&ap - foi possivel 'encmntr‘ar‘ cnrreiacﬁo entre a
ucratividade das seguradoras e seu tamanho, Sula

lavancagem ouw a escolha das carteiras.

1i)  No periodo analisado, 1984 a 199%9. & na mécdia. as

oo QOCOALOGVOIOOSO
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.eguradar‘as financeiras obtiveram uma lucratividade

...uper'ior' a média do setor. Este fato nao se confirmou em

.uer'mos operacionais.

.

iii) HA uma correlagéo negativa entre os resultados

atrimoniais e operacionais das- seguradoras. na&o sendo

‘wssfvel encontrar correlacao entre as taxas de inflagédo e

esgLeve @

- _ : :
] lucrativicdade. Este estudo foi melhor desenvaivido em
-

galiza (19921), inclusive com um modelo tedrico de

@onroritamento do setor. nio apresentado nesta tese.
- 0 capitulo VI & um estudo complementar z2os 5 capitulos

Q«nteriores. Neste caso, o setor de seguros e analisado

gtr‘avéa de um emfoque mais teérico, wsando principalmente a

eoria de escolha envolvendtlo risco.

Este enfoaue complementar. além do enfoque dos 5

‘mimeir‘os capitulos. pode se transformar em um instrumento

.o-;‘eroso de analice decste mercado.
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CAPiTULD II
ASPECTOS GERAIS DO SETOR DE SEGUROS
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II;i) BREVE INTRODUCAO HISTORICA.
II.1.1) MUNDO.
Desde. o inicio da historia. o homem sente a necessidade
de se proteger de possivels acidentes. FPrimeiramente, esta
protecao se deu no aspecto pessoal. jJd que os perigos mais

comuns eram as condicoes climaticas, atagues de animals.

.etc. A reunifio em bribos. além do  aumentn da  SEQUPARNG &

- individual. trouxe um aumento de efici@ncia economica, com

@+ esrecializacio de cada individuo.

- Apos este inicio cde civilizacao., cada componente desta
.snciidade comecou & acumular rigqueza & senhtiu a necessidade

.de descobrir alguma farma de protecéo para estes bens. E a

.part.ir- deste imstante que surage a idéia do seguro.

Os primeiros registros cda atividade seguradora aparecem

em viagens comerciais. Na Grécia clissica. sec.lV &#.C.. 0S8

mercadores adiantavam aos proprietarios de mavio uma  certa

.quamt.'ia. Apds a viagem, se zlagn acontecesse, estes estariam

.liberadoﬁ de devolver este valor. 0 cocliaoo ce  Hamurabi

@=stabeleceu associagoes em que determinava que, Caso  um

.mer‘cador- perdesse 0 navio &@m tempestade. 2ste teria outro,



. o mesmo acontecendo caso um comerciante perdesse um burro.

- Outras instituicoes de mutualicecle foram oridadas Nas
P antigas cidades gregas. sendo esta  pratica adotada

. posteriarmente em Roma. Além didgso, uma grancde conbribuigsio

.de-Rama foi a organizagio dias sociedades Ffuneriarias,

lé&

"collegia tenwiorum',. que se espeacializavam  em cacla

segmento da sociedade. como os militares e comerciantes.

Este +tipo de sociedade @ o embriao dos atuals monteplos.

Uman outra contribuigio importanmte foi a criacio de tibuas

o
b

anuidade para os membros das sociedades. nas calculos

.dms seguros de vida., levando em cornsideraciao as icdades e as

@esrerancas de vida.

(™ Com & queda de Romia. houve uma sensivel diminuigio no

.camér‘cin e uma maior desarganisacio da sociecdade. Com isto.

% segurro, profundamente relacionado com estes doie fFatores,

perde grandemente sui importiEncia.

Na Idade Média, como caracteristica principal. ha a

formacido de associagoes dde agucla moubtua, @s gulldas. Eastas

>

nham um sentido ndo apenas economico. como religioso e

00000 008S
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militar. As guildas mais importantes ajudavam 08 sSeus

membros em casos ce incencios. roubos, dogngas. Funerals.
extensivos &s vildvas e orfaos. Uma outra organizacio
de destaque neste pariode foi a Lige Hanseatica. de  origem
comercial, que proporcionava uma protegidan mutua a todos os
seus meﬁbros.

A partir do século XII. com o desenvolvimento maior do
comércio na Europa. o seguro maritimo ganha impulso. E  de
B@mova 0 registro da primeira apdlice (1347) @ da primeira
cobertura de cossegura (1370). Em Fortugal. no século XIV,
foi instituida & primeira Comparhia de Seauros contra risco
maritimo. O0s seguros maritimos cresceram enormemente com ag
arandes descobertas, sendo ecte o primeiro ramo de seguros
a gser regulamentado. A regulamentacio pelo #stado do setor
de seguros comega no final do século XVI.

Em 1676, & cilaade de Hamburao organiza & primeira
empresa de seguros de incEndio na Europa. Na Inglaterra. a
primelira empresa dealbe tipo & oriada em 1480 com o nome e
Fire Dffice., sendo mudado rosteriormente para Phemix.

Nesta eépoca embrionaria do seltor. owtros fFatos tambeém
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P nerecem ser mencionados. 0 sequro de vida cresce no século
” XVUI. senda da Inglaterra em 1983 & primeira apolice deste

.t‘lpo. No século seguinte. neste mesmo pais, foi fundado o

- Lloyd 's. Comec¢ando num café em Londres de propriedade de
-

.Eduar‘d Lloyd, & seguradora Liogd s era, originalmente. um
ponto de encontro de mercadores. armaclores e 2 seguradores.
passando de um simples café ao mercado mals importante de

seguros do mundo nos seculos seqguinteds.,

0 século XVIII aumentou &m muito & sofisticacio do

.mer"c:ar.‘lc do  seguro no mundo. Eate mercado comeca & 2 ctomar

@feicies mais cientificas. aproveitando o desenvolvimento

@natemiatico de entin. As P ME P aRS leis egpecificas

.r‘egular‘izam 0o conceito de interesse segurivel, pPpara que

.se.ja valido um contrato. tornando o setor bem mais parecido

.c om o8 atuais.

A variedade dos seguros atuals — por exemplo, no  Brasil

b
-

mais de 30 ramos existentes — 8 & expressan dos eriscos

‘;or‘naram' este mercado bem mais sofisticado. & diviséo dos

¢
1]
wn
<
g
(]
1]

- ressSeguro. casseguro @ reatrocessan - se Justifica
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plenamente pela existBnelid de arandes riscos como avides,

navios, plataformas e petrolen. etc.

Hoje. nenhuma sociedade moderna pode prescimdir de  um

P sistema segurador. Em dados de Alonso (1990, pagina 9).
-

P rode-se ver que a relacio (Prémios + Pensies i

.Aposentadoriaa) / PHNB  tem se situado. enbre @s oconomias

.mais modernas. em torno de 157, Por exemplo. mna Alemanha
.Dcidental = 06 dados sio cde 1985 - este valor chegs & 19%.

II.1.2) BRASIL.

No Brasil, o seguro passa a existir com a vinda de Dom

.Jo&a VI em 1808, surgindo a primeirz Companhia de seguros
.nesta época. Em 1850, o seguro & regularizado pelo Cadigon

.Camar‘cia]. No trabalho "Balanco Macroecondtmico-Social do

-
@5etor de Seguros no Brasil', Codiseg (1999, péagina 5.7). ha

Quma estimativa da relackio Prémios arrecadados / PIB desde ©

.:omecn do século. Na tabela II.1. acompanha=-se a evolugio

.deste indicador.

E indiscutivel que ocorreu um desenvolvimento no setor

de seguros neste século. Entretanto. com O orescimento

egistrado mna década de 70 - com baxas de rentabilicdeade

00000060
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excelentes para as seguradoras o crescimento mnmos prémios -,
L]
o mercado acreditou que pouleria atingilr patamares bem mals

elevados. Ds prémios representardo 3% do PIB - valor comum

em outros paises menos cesepvolvicos - foram sempre uUMa

.neta almejada mas nunca alcancada. Infelizmente, a década

.-:Ie 80, com inumeras crises econimicas. nNao realizouw estas

o expectativas.

TABElLLA I1.1

D T T

Evolug&o do Indicador (PREMIDS DIRETOS/PIB)

e s . St S v . Y 9004 545 Ao S SRR A b $HY FOH9 S04 eee et S5 Sade s SRS SE Siim e HHHE BaRR B e e s e St pee See e e b

:-.--.-.’-...-...-.'.:.-aéé;;.;;.;;iééé;..":
. ANDS . % .
:....iéééliéia.......:........6:;i..........:
:-.nlféiiiiééé....-.':-”"'.—..6:56...~"."':
:....iééi:iééa.......:.,.."".né:éé..",....,.:

L R L T I L I T I R

. 1931-1940 . 0.79

- 1?41_1950 . 0:9? - :
. 1951-1960 .:I'“...b”oﬂ:él. ----- -.-.':

. 1261-1970 . 0,75

- 1971-1280 " 0,87 4
i 19281-1987 5 0,87 ;
FONTE: Balanco Macroecomomico-Social vl zetor de

eguros no Brasil , CODISEG . 1989.

......(’..........................



II.2) O PRODUTO SEGURO.

II.2.1) DEFINICAO.
Em termos microeconomicos. o seguro s é feito pelos
agentes econtmicos aversos ag risco.

Antes do seguro. os agentes possuem uma renda aleatoria

. projetada para um determinado periodo. Esta aleatoriedade

.dependeri de haver ou néo perdas neste patriminio. Ao Ffazer

®o seguro, cada agente diminuwira esta aleatoriedade ,

@ :umentando sua utilidade esperada para o periodo, mesmo que

.a sua renda esperada diminua apos o seguro. A cifersanca

:entro os dois resultados esperados da renda - antes e
:dlpois do segura ~ determinara o tamanho clo lucro
:oper-acinnal da seguradora.

: Ja, numa definigcio mais empresarial, pode-se us-ar* o
:tnxto de Alonso (1990, pagina 205 " 0 seguro & UM OPeragiao
-

.pela qual. mediante o pagamento de uma remuneracio. 0

@ rémio, uma pessoa ou empresa, 0 segurado, garante para si

.:lu para outrem, o0 beneficiario. Mo caso da acorréncia de um

@vento determinado, risco ou sinistro. uma indenizacio paga

.por- uma terceira pessoa. 0 segurador.”



22

D instrumento de contrato que relaciona & seguradora & o

segurade se chama apolice de seguro. que regulariza os

direitos e deveres dos 2 lados interessados. Em cada

contrato de seguro. havera 4 elemeontos essencialis ! Risco.

o acontecimento aleatirios Preémio. quantia paga nelo

" segurado; Indenizac&o, reembolso das cdespesas na ocasido do

-
.sinistro: Interesse seguriavel., o objeto do contrato.
-
Aléem destes 4 elementos. ha duas formas importantes de
-
-

@ negociacéio no seguro @ o0 cosseguro e © resseguro. 0

.cossegur'o € quando o segurado - ao fazer o seguro -

.cohtrata mais do que uma seguradora na cobertura de

.deteruinado risco. 0 ressegura € quando a seguradora

.trinsf-‘ere parte do seguro contratado & outra instituicéo.
.No Brasil, € aobrigatorio a transferéncia 0 resseguro.

quando houver. a um organismo oficial - o IRB. o Imstituto

de Resseguros do Brasil - que regulariza este mecanismo e

.qu. pode devolver parte destes prémios @o mercaddo,

.redistribuin-:la o risCo. Este MECAENT SMO s chama

@retrocessio. 0 objetivo do resseguro é pulverizar os riscos
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que determinada seguradora corre na e@xecucan dos segurns.

Com isto. o sistema segurador se torna mais equilibrado.
com uma menor possibilidade de inadimpléncia cas empresas.

11.2.2) RISCO.

Como j& foi comentado, o seguro surgiu da necessidade do

P ser humano de se proteger contra eventos que Ppossam

.destruir‘ 0 seu patriminio. DU seja, ha um risco para que

.esta destruicéo ocorra. Entretanto. nem todos os riscos s&0

.sesuriveis. Para que isto aconteca. sio necessarias algumas
.condicb'eﬁ especiais. No guadro Il.1. retirado de Las Casas
(1989, pagina 21), é mostrada uma possivel qualificacéo

para os diversos tipos de risco.

Por este quadro, pode-se dividir o risco que um

.indivfduo se defronta em 2 tipos & Risco Econbdmico e Outro

.‘lisco. D risco econdmico, como o praprio nome diz, pode

@acarretar alguma perda econbmica ao indivicduo. Mas. como

@hio somos somente homens economicos. ha riscos que podem

.-lhio causar perdas economicas. Por exemplo. ha um risco de a

.lamnradn brigar com a namorada e vice-versa., se for dito

1go que n&o agrade. Este tipo de risco, embora nio cause
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.nenhuma perda econdmica, pode causar muitas fFrustragoes.

. Mas, mesmo havendo perda economica, 0 Fisco economico pode

.
.

=

o ser seguravel. Por exemplo. um individuo ao abrir uma

empresa pode ganhar mais aul ganhar mEnos com easte

empreendimento, assim como a de um jogador num cassino.

Sendo assim, 0 risco economico poce ser de 2 tipos: o

.pr‘imﬂro, o risco comercial ou especulativo (ganhar mais ou

.menas): o0 segunda, o risco purn (perder o patrimonio por

@acidente). Neste caso. o que interessaria & seguradora é o
@do tipo puro, sendo o risco especulativo atenuado por

@técnicas de administraciao, no caso de empresas, e por

.psicélogos, no caso de jogadores compulsivos.

¢

: J& os riscos puros podem ser divididps em 2 tipos : o
:segur‘éivel e 0 nao seguravel. 0 risco pure seguravel sera
:aquale que cumprir alguns pré-requisitos badsicos P #ria
:seguradoé e seguradoras. Para os seguracos. sua cobertura
:r‘ecisa ser viavel economicamente. ou seja. ter um bom
-

‘r-eco. J& para as seguradoras. ele precisa ser incerto,

-
Puturo e independente. para que niao haja duvidas sobre a

‘leatoriedade do seguro e idoneidade dos participantes.
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Além disso, a seguradora deve ter dados atuariais sobre o
bem que_e]a vai cobrir. Caso contrario, nido poderia definir
& probabilidade de haver sinistros @, com ela, © prémio.
Além das raztes econbdmicas para & existéncia do SegUro. o
orgéo regulador - no caso brasileiro. a SUSEP - precisa dar
autorizacéo para a existéncia de cada seguro.

Nesta tese, somente o risco seguravel nos interessurid.
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PUADRD II.1
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L L BB R R B I R I R E R R RN R s EE

A "R A e s e e L L R N N N NN R RN

.NEOD SEGURAVEL . . . HEDGING . . .
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. -« SUB-CONTRATACAD.

- PESSDAL.. « « RESPONS. CIVIL
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FONTE @ Marketing de Seguros. Alexandre Las Casas,

1989 .



I1.2.3) FRANGQUIA.
Uma caracteristica interessante que ocorre em seguros e
a frangquia. Na franquia, o segurado, em determinadas
circunstincias, pode ficar responsavel por parte Jos
prejuizos, caso ocorra sinistro no seuw bem segurado. Um

exemplo numérico interessante para explicar a légica da

.{‘ranquia é o0 desenvolvido par Souza Mendes (1977, pégina

-
®21).

- Suponha-se que em determinada cidade hid 200.000 prédios

.a serem segurados contra incendio. Historicamente. cacla

.amo. ha 1000 preédios sinistrados com & seguinte

.distr‘ibuicé‘:o de danos, como mostra a tabela I1I1.2.

-

: Como vemos, 60 preédios incendiaram com danns entre 40 e
.SOZ. Numa simplificacéo. trabalhar-se~& com o valar meédio
¢ :

.dos danos - no caso anterior, 4%%Z -, os prédios siap iguais
@ @ importancia segurada de cacla um @ 40.000 w.m. .

-

@ Ds prejuizos totais seriam 10.420.000 wW.m. @ A
-

@importincia segurada de toda a saciedade seria de 200.000 X
-
@0.000 = £.000.000.000 u.m. .



TABELA II.Z2

EXEMPLO DE FRANGQUIA - 1

R R R W N R R R RN SRR W R R R W R W W R R W W W W R E W W W NN R W NN NN E N R e

«PERCENT..FREQUENC.. VALDR .N. VALORES. PREJUIZOS
" DE . . EM RISCO A. A CARGOD

« DANOS . RELATIVA. CENTRAL .CARGD DD .DO SEGURD
« (X)) . . . SEGURD e (uuem.)

« O a 10 . 0,200 . 9 « 10,00 - 400.000 .
«10 & 20 . 0,400 . 1S « 60,00 « 2,400,000 .

«20 & 30 . 0,100 . 25 « 25,00 « 1.000.000

«30 a 40 . 0,080 . 35 - 28,00 e 1.120.000 .

W EE M RSN R SR EEE S R WS E S NS E SRS S WS W E RN WM NN EE S W W NES NN

«40 & 50 . 0,060 . 45 . 27,00 « 1.080.000
.50 & 60 . 0,080 . 85 . 27,850 . 1.100.000 .
180 a 70 . 0,040 . &5 . 26,00 . 1.040.000 .
.70 a 80 . 0,035 . 75 . 26,25 . 1.050.000
.80 & 90 . 0,025 . . 85 . 21.25 .  8%50.000

.90 & 100. 0.010 . 95 .  9.50 .  380.000

A RS E RS R EEEE SR e R RS E SRR RS E N RS NS E W E RSN RS s

- TOTAIS . 1,000 . ke « 260.50 «10.420.000

" " 5 8" EE Y EEEEEEE R E R RN EE W R E R R W OE N R W R W W B MR W W OGO EE W

i
"

Logo. o prémic a pagar, para cada prédio, seria, como

fungd&o da importancia segurada. igual a :

10.420.000 w.m.

—————————————————— = 0,13025 X da importdncia
£.000.000.000 w.m. segurada

Este percentual é o que @ usado como referéncia no

-

lculo dos prémios. Supondo agora que o0 segurados so

0000000C0QOOGCOIOIOOEOOO



quizessem segurar S5Z da importidncia segurada correta, sem
haver rateio. Ou seja. eles fariam a seguints proposta para
& mercado segurador @ "Eu sei que meu prédio wvale 40.000

UeM.. mMas eu quero segurar so6 557 deste valar (22.000

Mem.), sendo esta minha nova importincia segurada. Se ele

incendiar e o prejuizo for menor que 22.000 u.m.. voCcEs
Pagam completamente o prejuizo. Se ele for maior que 22.000
Uem., vVOCES 86 pagam 22.000 u.m..". Seri mostrado que esta
situaciio ndo pode acontecer., mantida a mesma taxa sobre a
importancia segurada. Neste caso, o0 novo perfil e

Pagamentos da seguradora seria mostrado na tabela IT1.3.
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TABELA II.3

EXEMPLO DE FRANGUIA - 2

- e e E R M S EEEEEEEE SR EEE W RN EE R W R NEEE NN RS R NN EE SN

. VAL.OR . .« N. VALORES . VALLDR DOS .
. FREQU&ENCIA . EM RISCO . PREJUIZOS .

CENTRAL . . A CARGO DO . A CARGO DO .

. . SEGLIRO . SEGUROCWwm) .

S . 200 . 10.00 . 400.000

-

-

-

I I I R e L R R B B R B U B B B
-

W OEOE R R W OW W OE R W R W R RN R R W NN W N R E W W R NN N RN RN W WM MR NN NN ER MR
-
-

-

b

v

-

-

-

-

-

-

-

- :
- 15 ; 400 : 60,00 . 2.400.000 ’
e T b RS S b S R
: hee e O e S R L e
® e G
: L I CC GRS SR S g s
e P e
-

-

-

-

-

-

-

-

e

-

e

- Pt . 35 . 192.25 . 770.000 .

N E SR E SR EAE RS EE W N R MR E AR N W EE R W EE W R R @R MR R WA R N R W HRNE

. &S . 25 " 13.75 - 950,000 .

W EEER S WS EE AR EEEE R R R W W RN R N W E W W R W RN WM ER W R MR NN EEWEWe W e R e

“ 95 . 10 - 5,590 " 220,000 .

L T I I I O I I T I I I I I I T U I T I T I

- TOTAIS - 1000 “ 238.00 . 92.520.000 .

B FEE S ERE R R R TR R EEEEE R NN RN R R RN RN E R RN RN R RN e N NN L R

Se aplicassemos a taxa. encontrada anteriormente, sobre
importiancia segurada, teriamos. como receita Ja
eguradora, o seguinte valaor :
200.000 X 0,13025% X 22.000 w.m. = $5.731.000 uv.m.
Comparando a receita e a despesa, tem-se que a situacio
insustentiavel, pois as seguradoras teriam prejuizo.

i) A taxa aumentx para 0,21365%, sendo & nova

-

-

-

@

-

:

@ _. 2 .
® F:nangeiramente, ha duas solucbes para sste problema =
-

-

-

-

-

-

-

@

-



31
® receita igual a 200.000 X 0.21365%Z X 22.000 = ©.520.060
-
.u.m. -
-
- i1) Aplicamos a causula de rateio, ou Seja. EY
-
:Franquia. 0 wvalor pago e de 55 do valor total dos
e : "
.prwmzos, nédo importando o tamamho do sinistro e ficamdo o
-

.ﬁegurado responsavel pelos outros 45%. Neste CHSE0. as

.desplsmm da seguradora seriam

-
v 0,55 X 10.420.000 = 5.731.000 u.m.
-

@ cobertos pela taxa inicial.
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II.2.4) OUTRAS FUNCGES DO SEGUROD.

. D seguro, alem de possibilitar um aumento da utilidade
-

@rerada dos agentes aversos ao risco, € muito importante

- mo instituicio. Ds principais beneficios coletivos do

‘guro sé0 enumerados abaixo @
-
-

ardas que cada segurado faria . se preferisse arcar com 0§

i) Libera recursos economicos destinados a repor as

%ejufzos. Sendo assim. se evitaria que fossem Feitas

woviab’es erracdas pelos agentes contra os riscos corridos.

‘ ii) Promove a criacao de poupanca. O segurn capta

'émios e 0s provisiona na forma de poupanca.

¢
- iii) Garante o crédito. Para um banco 4que financia

dPterminado investimento, saber que o tomador do empréstimo

tn os seus ativos segurados & bem mais reconfortante.

.nal.. inumeros bancos oficiais de crédito brasileiros -

||:ano o BNDES, por exemplo - 0 financia bens de arande

Por

valor — como navios - caso estes estejam segurados.

iv) Contribui para evitar sinistrogs. As seguradoras

'XXX: X

tin interesse em desenvolver campanhas educativas gue fagam
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.ccm que 0s agentes tenham mais precaucies. Estas campanhas
-
:var-iar‘iam desde sugesties de comportamento ow atitudes até
- . = . .
.diminulcoes NOs Premios, como bonus. caso 0 segurado n&ED
- ) . :
.tenha sinistros. Com isto. aos indices de sinistralidade
-
‘.endln a diminuir, aumentancdo o bem ectar de toda &
-
':olctividade.
-
o 1 v) Facilita o equilibrio social e o desenvolvimento
-
82 (:olet.ivir:lade. Como cada individuo tem sua utilidacle
-

.spurada aumentada, obviamente. por agregacio. a sociedade

!umenta seu bem estar.
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v ;
FI.S) 0 MACROAMBIENTE.
”
> I1.3.1) PARTICIPANTES PRINCIPAIS.
-
P A andlise do macroambiente segurador no Brasil sera
-
.rnve, dando somente uma visio geral ao leitor de modo &
-

gntender‘ os estudos realizados neste trabalho. Em Alonso
-

'1990) e Codiseg (198%9). hi estudos detalhados sobre o8
-

2ar‘ticipantes neste mercada. Inclusive. em Alonso (1990),
36. projecies de como ficard este mercado no futuro - em
¢ : . .
‘uncao da nova constituicido e dos inumeros projetos
-

.arlamentares sobre o setor.

-

- 0 Sistema Nacional de Seguros se divide em 5 partes
-

@rrortantes.

-

@ 0 Orgéo da clpula do Sistema é o Comselho Nacional de

ﬁgur‘us Privados, sendo presidido pelo Ministro &

&ononi&. ou um cargo equivalente. 0 seuw objetivo @

a-namizar'_. direcionar, regulamentar, etc. o setor e
¥9uros no Brasil. & representado por todos bps segmentos
"lteressados no setor — como seguradoras. companhias de

'gur‘oa, etc . Ou seja, & o orgiao midximo do setor.
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D orgao executor das determinacoes do Conselho Nacional

Seguros Privados (CNSP) & a Superintedéncia de Seguros

ivados (SUSEP).

egoqOeoO

. D Imstituto de Resseguros do Brasil (IRB) @ Ama

- _
@ciedade vle economia mista clotada e personal i dade

@ ridica de direito privado. com autonomia administrativa e
..

!nanceira. 0 seu capital é cividiclo entre o INPS e as

asuradoras, metade cada um. Sua fungiao & de elaborar e

pedir normas para 0 PFeSEegUro. COHSSEQUr0 €@ a rebLricessdo

%s Prémios.
® As seguradoras s&0 empresas autborizadas a verndemr
'gur‘as, se rasponsabilizando pelo ressarcimento dos

s‘nistros. A quantidade de seguros vendidos., o tipo @ até o

Peco = dependendo de cada ramo de seguro = SHO
-

r@gularizados pela SUSEP.

-

® un outro tipo de participante muito importante no setor

c. seguras € o da corretora cde seguros. As corretoras
i#t.erme-:iiam as relacies entre as geguridoras @ 0s

szgur'ados, senda as representantes destes Junto a#s

sigur*adoras. Sua remuneracio. obrigatiria nos seguros.
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comsiste em comissoes.

11.3.2) MACROECONOMIA E SEGURDS.
Em Cocdiseg (1989) e Souza (1987). san analisados alguns
fatores macroeconimicos que afetam & atividade seguradora.

Em Souza (1987). ha um estudo econométrico sobre as

.variiveis macroeconimicas @ o nmivel de prémios do mercado

.segur‘ador‘. As principais séo:l

- i) 0 nivel da renda. Du seja, em termos absolutos.
@ quanto maior a renda, maior o volume total cde seguro. No

@Brasil, periodo 1960-1985. & elasticidade PREMINS/PIB  tem

-

.se situado em torno de 1.0.

-

® ii) A acumuiac'ain de capital. Este fato leva & um
-

.aumento do nivel de rencda & como consequdncia o valor
-

.‘ngurm:lo.

-

s S 1% T I As politicas Fiscal e monetaria. Estas
-

.polit.icaﬁ afetam substancialmente o setor de seguros. A

‘Iclftica fiscal pode incentivar o setor em varias maneiras

.— compra de ativos por parte do governo. segurando-os

@icrois; incentivos fiscais para os agentes que fizerem

.seguros, etc., A politica monetiaria teria dois efeitos no
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-
@ rercado de seguros. Uma politica contraciomista leva a uma

@ sueda no produto, todas as outra variiveis sem alteracio e,

@®com isto, uma queda no segurn. Mas, em contrapartida,

.clevaria o ganho patrimonial das seguradoras. No estudo

-

:lconoaitrico citado, este efeito é mais forte.

: iv) 0 nivel de seguro social. Este seguro I3
.providenc:ado pelas instituicoes publicas. Neste caso, tem-
- . .

.s. o velho dilema do setor privacdo @ publico num mesmo
-

.lltor da economia. Em que nivel deve ser esta relagio é

@ sempre discutivel. Citando ainda Codiseg (1989. péagina
-
@2.92): " o seguro social publico lanca mio de aumentos dos
-

@encargos sociais, que diminuem as parcelas da

@disponivel para varias frentes de disp@ndios,

.aquelas relativas a seguros.'.

renda

inclusive

Nesta mesma fonte., foi feito wm estudo  sobre a

importiancia do seguro social do Brasil em 1988. Este seguro

ol separado em 4 partes : Sistema de Previdéncia Social

.(INPS, INAMPS, LBA. FUNABEM, TAPAS) arrecada 5,5%Z co PIB; a

‘r‘evidﬁncia complementar (Fundos de Pensan) arrecada 0.4X%X;F
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:a Medicina Supletiva (Bolden Cross. Amil, etc) arrecada
:0,62; arrecadactes de carater compulsorio Com fins
. F ol v,

.previdanci&rios (PIS, PASEP., FGT8), 1.7%4Z. Logo, O seguro
-

o social teria em torno de &% do PIB., ou 9 & 10 vezes. em
-

.nidil, a arrecadagio do seguro privado.

-

o v) A inflacéo. Antes,. com os prémios @ sinistros nao
® :

@ indexados & inflagio., o0 seguro =1 desatualizava
-

.rapidauente, trazendo transtornos tanto para os segurados

.como para as seguradoras. A indexacao por qualquer um dos

.indexadares existentes atenua este problema. Entretanto, ha
sempre o risco do bem segurado ter uma variagio de preqos

diferente deste indicador., podendo impedir o segurado de

.r'epor este bem, em caso de sinistro.

-
® Além da propria inflacéio que desgasta & imagem o
-

@se9uro, as politicas de combate & inflacso, onde h&

@nrudancas frequentes das regras de politica econtmica.

@desgastam ainda mais o setor, que se baseia em confianga e

Qn.lmu visido de médio e longo prazo. Infelizmente, nio h&

}adns que possam avaliar como se comporta cada segurado

apbs cada novo plano econtmico - em termos ce aversido ao
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risco, por exemplo. Mas, intuitivamente, a aversiao ao risco

do segurado deve ter aumentado.

D segurado brasileiro pode fazer, inclusive, um

.c:amcntéirio irdnico & " Serd que é seguro fFazer seguro no

.Brms'll. isto €&, a seguradora honrara o contrato quando
§ ccorrer o sinistro daqui a um ano ou mais, se o proéoprio

§ soverno néo tem honrado os seus T E se honrar, terd valido

®:2 rena. depois de tantus mucancas na economia ?". A

.resposta pode ser nao. A instabilidade da economia sempre

.sa espalha em todos os setores cda vida social e o seguro

nio foge i regra.
Apds analisar os fatores macroeconomicos que afetam o
setor de seguros, € interessante ver como o mercado

nacional de seguros interage interna e externamente. Ha&

.Qstiuativas destas interacies no Quadro II.2. retiradas de

-
@Codiseg (1989), com dados de 1987.

No capitulo V, serido feitos ainda alguns testes

@envolvendo MACIrDECONOMia e sSeguros.
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WUADRO II.2

el T ——

FI.UXO MACROECONSMICO DO SETOR DE SEGURDS -1987

«CORRETORES . <~, « =+ BOVERND .

(0) . « (1) «(2)
LR N -u.-----n---(é)..-..- " emeeEs s
- . -(3) - S Dy " (10) - L]
. 8 — E " M e 0 "
- R = ’ G « (7). " . E .
- B - - U . f——_ - - X -
«. U . - R . « I . T .
- R - - A - - R - - E -
- A L(4) D 2(8)s B . . R -
e« D ==, (8] e . . I .
« O o . R . . . . 0 .
« B . uAB). A «(?). » 021y . R .
- a(.__"- 8 5 Rt (it oy " u -

(12). «.(13)

v v

-AUMENTO DE.
- RESERVAS .

(0
(1)
(2)
(3)
(4)
(5)
(&)
(7)

COMISSOES = 18,4
IMPOSTOS = 4,9
IR/FINSOCIAL = 0,6
PREMIOS = 100,0
IOF = 4,0
SINISTROS = 46,2
SINISTROS = 3,2
PREMIOS (RETROCESS

Em 1987 .Base :

(%)

FONTE :
CODISEG ,

Valores

LB B L B A N I ]

-AUMENTO DE .
-« RESERVAS .

(&) PREMIONS (RESSEGURDS)
(9) SINISTROS = 8,0

= 21,1

(10) SINISTROS = 1,0

(11) PREMIOS = 4,7

(12) TOTAL (%) = 23,0

(13) TOTAL (%) = 8.4
oES) = 7,7

100 = US$ 2,777 bilhdes

Estimados

Balanco Macroeconimico-Social do Setor de Seguros.

1989.
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II.4) ALGUNS TIPOS DE SEGURD.

I1.4.1) QUALIFICACAD.

D objetivo deste item & discutir os aspectos basicos dos

P ramos de seguros principais, mostrados na tabela II.4.

- Em termos gerais. cada seguro de um determinado ramo

.podcria ser didaticamente qualificadeo em 7 caracterigticas

.d‘i ferentes, segundo Larramendi.

-

: i) Por duragho: temporais, inferior & um &ano;s
:tnuais: e a longo prazo, mais de um ano.

: ii) Por natureza de risco ! pessoais (seguro de
:vida, acidentes PESSOAIS, acidentes de trabalho,
:enf‘eruidade, funeral); patrimoniais (inceéndio, rouwbo.,
:tlﬂmnspor‘te, automéveis, agricolas): responsabilidade civils
-

@crédito e caucso (caobertura guanto & insolvé@ncia dos seus
-

@devedores); combinados (mistura de todos os anteriores).

iii) Pelo numero de segurados @ individual ou em

SrupPO0.

iv) Por tipos de segurados : pesspas fisicas ouw

Juridicas.

v) Por classe de segurador ! publicos (por exemplo.
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seguro desemprego) ou privados.

vi) Por exigéncia de sua contratacio : voluntarios
ou obrigatiérios.

vii) Pela extensio do seuw mercado I seguros de massa

(automéveis) ou técnicos (Cascos).

TABELA IT.4

DISTRIBUICAD DE PREMINS ARRECADADDS (Z) - 1988

" RAMOS +PREMINS ARRECADADODS (%).

« AUTOMGVEIS . 27,28 .

- INCENDIO " 18,24

« VIDA EM GRUPO . 11.56

-
= L O I R T O I I I I T T O R I

. TRANSPORTES . 7,73

. HABITACIONAL . 4,02 3

-

-

-

-

-

-

-

-

-

-

¢

-

@

-

-

@

-

. . ACID. PESSDAIS . 3,964
-
®
-
-
®
-
-
-
-
@
-
-
-
-
-
-
-
-

«.CASCOS/AERONAUTIC. 3.59
- DPVAT " 2,56

«RC - TRANSPORTES . 2,17

W OEE RS W R R R EER W OE OB RN R R W OE R NN W NN S N W W ONEEE @ E N e s E

- RISCOS DIVERSOS . 1,99

« LUCROS CESSANTES. 1,21

- REEHB - DESP - ng - - 1 n 04

. OUTROS . 782

NN EE NN W R RN R WA W R WO W W R B W N MR M B MR NN RN W E W N E N

. TOTAL , 100,00

FONTE: Estatisticas de seguros. SUSEP, 1988.
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Com as mudangas contdbeis ocorridas no mercado segurador

e

partir de 1989, comentacas no capituwlo IV, a SUSEP né&o
divulgou estatisticas neste ano. & projeto da SUSEP
divulgar as informacies de 1990 brevemente. Mas, mesmo
assim, as idéias principais dos ramos de seguros, aqui
caéentadas, néo foram alteradas.

I1.4.2) AUTOMGVEIS.
0 seguro de automiveis é o mais importante de todos os

ramos. Esta posiciéao foi alcancaca em 19846. Em 1984, os

@rrémios arrecadados do ramo automivel era 774 do total do

®ramo incéndio. Em 1988, eles j& estio 49%Z acima. Em 1984,

08 prémios arrecadados em automdveis representavam 16,05%

.du total ., passando para 27,287 em 1988. Ou seja, um aumento
de quase 70Z. D seguro de automoveis visa a indenizar os
segurados em virtude de danos acidentais ocorridos no

veiculo. 0s danos principais seriam coliséo. incémndio, etc.

.Em geral, o prazo de vigéncia do contrato & de um ano. No

@seguro de automdéveis., ha 3 importancias seguradas @ a do

@veiculo, representando o limite até o qual a seguradora

.indeniza 0s danps; a dog acessorios. cobrindo (13
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P acessérios; a de responsabilidade civil, pagamento a

P terceiros por acidentes.
-

> No Brasil, o seguro de automiveis, apesar de muito
-

- conhecido, ainda é pouco usado. Estima—-se genaericamente
que 157 da frota existente estd segurada. Este fato se deve
nédo apenas pela falta de costume do brasileiro am fazer
seguro, mas também & alta sinistralidade deste ramo. Com

esta sinistralidade, o prémio ficaria muito alto, sendo

proibitivo para o consumidor médio.

I1.4.3) VIDA.
Os seguros de vida séo divididos em seguro de vida em
Srupo e seguro de vida individual.
‘Em 1988, o seguro de vida em grupo foi o terceiro em

importdncia em prémios diretos e o segunclo em prémios

POS O resseguro e o retrocesso. Na cefinicio de seauro de

Tevevewewwvwvgw
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.vidn em grupo., segundo Silva (1924. pagina 109), tem—-se:r "

-
®,

segura de vida em grupo tem por objetive assegurar ans
empregados de estabelecimentos comerciais, industriais e
outros, bem como a pessoas entre i vinculacas por
interesse comum, como; por exemplo, as filiadas a

associacies, clubes. etc, um peculio pagiavel par morte.

i
.qualquer que seja a causa do que tenha resultado, doenca ou

-
@ acidente .no trabalho ou fora dele.". 0 seguro de vida em

@orupo é considerado o seguro mais facil e acessivel para as

-
® familias.

D outro tipo de seguro de vida conhecido é o seguro de
vida individual. Uma diferenca para o seguro acima & que,
em alguns casos, o segurado pode receber a indenizacio apods

um certo periodo de tempo mesmo sem haver morte. Este tipo

de seguro € bem menos usado que o anterior., arrecadando

apenas 0.21% do total de prémios arrecadados em 1988.

II.4.4) INCENDIO.

Un outro seguro bastante conhecido & o de incémdio. Ele

representa o segundo ramo ém prémios arrecadacos. com

2,247 dos prémios totais arrecadados (dados de 1988). Ele

XXX X,




.serve para repor um bem imével caso este temha sido

P destruido total ou parcialmente pelo fogo.
-

- Um aspecto importante o seguro contra incéndio @ que

.lle é obrigatério para os bens de pessoas Jjuridicas,

.unidadws autonomas = partes comuns de edificios

4é

-
.residcnciais.
-
- I1.4.5) DUTROS.
-
- :
. A seguir, comentiarios sobre outros ramos menos
.i tant
mportantes.
. P
-
& ODs seguros de transportes nacionais e de transportes
-

.internacionaia garantem ao portador da carga indemizacéao no

@caso de haver algum acidente e por consequéncia, prejuizos.

@®Ele cobre diversos tipos de transporte. e dependendo do

@caso, em Ambito nacional ou internaciomal. 0 seguro de

.transpartas aborda diversas causas para a perca cde carga =

.por exemplo, desde guerra até acidente. Caberda ao wsuario

definir bem o seu risco mais provéavel de oacorrer, para

‘egur‘ar‘ D seu bem com maior eficiBncia. Em 1988, o0s dois

de seguros representavam IR e dos prémios

ececococo00
;.
O
m
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0 seguro de responsabilidade civil & um seguro opcional

. em que o cliente faz para cobrir eventuals despesas que ele

.tenha em acidentes na indemizacéo a terceiros. Este tipo de

@ seoguro estd muito associado ao seguro de automoveis, e o

-
@ ideal seria que eles fossem feitos juntos. Este tipo e

@ seguro € o quarto tipo de seguros em importiEncia - &6,91%

.dns prémios arrecadados em 1989.

;0 seguro habitacional consiste em proteger a entidade
financeira e o mutuiario em financiamento de residéncias.
Ele é aplicado no caso de morte do mutuario. Neste caso., o

s@eguro se encarrega de cobrir o resto do empréstimo. Em

virtude da crise habitacional aue atravessa o pais, este

.‘t.ipo de seguros tem perdido em importiEncia. Em 1984, ele

.r‘epresentava 4$,83% dos prémios arrecadados meste ano. Em
-

@1988, este valor é de 4,02%Z. Ou seja, uma queda de mais de

@41%.
-

- 0 seguro seguinte a ser analisado é o de acidentes
-
.pessoais. Citando Silva (1984, pdgina 3) = "0 objetivo

deste seguro & garantir o pagamento de uma indenizacio ao
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. segurado ou aos seus henificiiarios, caso ele venha a sofrer

- algum acidente.". Este tipo de seguro vem sencdo Dbastante
usado em grupos, reunindo diversas pPessoas em  uma S0
apolice desde que temham vinculos em comum. E o caso de

colégios , onde sho segurados os alunos por acidentes

ocorricdos no estabelecimento. Egste seguro representava. em

.1?88, 3,86% dos prémios diretos arrecadados.
- Os seguros de cascos e aeronauticos servem para cobrir
@z rerdas que o segurado venha a ter em embarcagies ou em

.aviﬁes. Este seguro tem uma importiEncia especial por duas

: primeiro, como sio bens carissimos. a perda mesmo

(3
L
w
N
o
o
n

parcial de um deles é um golpe muito Fforte na empresar

segundo, muitos desses bens sao financiados., sendo assim,

os bancos exigem que 0 mesmos sejam segurados. Estes dois

mercados representam mais ou menos 4% do total dos prémios

.ar‘r‘ec adados.

-
- 0 seguro de danos pessoais - DPUAT (Danos Pessoais
-
@causados por Veiculos Automotores de Via terrestre) & um
-

@dos mais comhecidos, segundo Codiseg (1989, pdgina 4.76 e

.20). Este fato se deve & este seguro ser abrigatério a

ececccpe



.'Ln-:los os proprietirios de veiculos. Sem este segurp, o

P automével ndo poderd ser registrado. A sua existéncia € de

P natureza eminentemente social, ampararndo og vitimados em

- acidentes de transito, niao importando se o vitimado estava
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sendo transportado ou né&o. Apesar deste seguro ter um
potencial muito grande, pois cresce com & frota nacional, e
ele tem caido em termos relativos pois, de 1984 a 1788,
passou de 4,37%Z para 2.546%Z nos prémios arrecadados.

D seguro de responsabilidade civil - transportes também

-

obrigatorio e visa garantir &as empresas e ‘transporte

@rodovidrio protecéio contra prejuizos ocorridos na carga

@durante o transporte. Este seguro é bastante importante,

.pr‘incipalmente pelo estado de nossas estradas e imprudéncia

.dos nossos motoristas. Sua proporcao tem se mantido

constante — mais ou menos 2% dos prémios arrecadados -  nos

%

ltimos S anos.

0 seguro de riscos diversos & aquele que engloba. como o

.pr‘t'ipr‘ia nome diz, diversos tipos de seguro que nio merecem

‘er destacados. Por exemplo. terremotos. enchentes, etc.
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Historicamente, este seguro  mantém 2% dos prémios

arrecadados.
D seguro contra lucros cessantes comsiste em indenizar

08 segurados, NO Caso, as empresas, contra os prejuizos

@Ffinanceiros causados pela paralisacio ou diminuigio do seu

.muvimenta comercial. 0 seguratlo determina quais riscos

.dose.ja.réi cobrir e entéio se calcula o prémio. Neste caso, o

.segur'ado define o quanto ele perderia cde receita na

-

:ocorrﬁncia do sinistro. havendo entéo a necessidade de um
:eﬁtudo apurado da condigéo ecomnomica cda empresa. Este
:angyro representa 1% dos prémios arrecadados em 1988.

: Os seguros de despesas mécicas tEm aumentaco Hula
-

.imprtﬁm:ia. Eles representam uns 4% cdos Prémios diretos em

.1988. Este mnumero deve ser hem aumentaclo nas proximas

.stutfsticas, Pois grandes empresas de saude se transformam

@:r seguradoras, como mostram as Estatisticas da SUSEP -

@ inda nio oficiais - para o ano de 1990.
-

@ Além destes seguros principais, ha mais de 40 ramos de

%eguros menos conhecidos. que nao sio aqui comentados.



IT.G) OUTROS COMENTARIOS.
II.5.1) RELACAD PREMIDS/PIR.
Certamente, este & o principal desafio gue o setor
tem enfrentado ao longo dos anos. Na tabela JTI1.1 desta
tese, @ mostrado que. em termos médios por década, esta

relacio nunca uWltrapassou 1%. Em Bottalo e Mouri (19281,

o
i

ging 29), @ analisado esle aspecto ¥ "“,.. paises como

Maldsia, Coréia do Sul. Duénia. Singapura, entre outros,

.detém um quociente Prémios / PIB superior & 2%. anquanto

pove no caso brasileirn, aguela percentagem tem oscilado,

Pros dltimos anos. em torno de 1%.'".

- Este comportamento pode se Justificar por virias razies

D: culturais, o deixar tudo para & Olbima hors ow uma  certa

.despreocupacao com o Ffulturor econimicas e politicas,

mudancas de regras .inflagio. empobrecimento da economia.

confianga, etcs; mercadoldigicas. estratégias timidas nas

reas de marketing.

Segundo Alonso (1990. pagima 2). este 1ncicador merece

0is comentarios:

LA A A A B A A & & &



e |

ol a5

i) Ao considerarmos o PIB. desprezamos um fenomeno

que acorre com muita Frequéincia. & economia informal. Como

0O

bom sensp induz que somente uma pequena parte desta
econamia @ segurada, o indicador . de fato. ceve ser bem
menor.

T Ao analisarmos & demanda de  seguros pela
sociedade, tem—se que considerar 0s seguros totais -

prrivados ou sDCiais. NGO Braasil, estes BRIUrDS

@ representariam 7,5%Z do PNB. Este valor corresponde a metade

@do valor médip dos paises mais desenvolvidos, Alonso (1990,

I1.5.2) CONCENTRACAD.

setor de seguros tem umia  configuracio concentrada.

-
-
. s
¢ 0
-
:Pe'.la tabela II1.39, pode-se avaliar o grau de concentragio no

mercado segurador:

TABELA II.5

e e 2 o o o

VALOR DOS PREMIDS DETIDDS PELAS MAIORES SEGURADORAS (%)

s o S S bt bo4n o Vo o Satt St $404 4ot FomS hava bobs SAbs e et bend e bewd Seen b s i S48 S0 bebe b S S et Sam fime s S4es Se bewd cens fedd bibe e s he s

«MATORES SEGURADORAS . 1973 . 1980 . 1988 .
- 4 - 23?‘6 - 33’1 - 80:‘8

. 8 « 37,2 . 36,1 . 44,4

FONTES: 0 Mercado ce Seguros no Brasil; Bottallo E. et
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. Moura, A.; 1281,

- Estatisticas de Seguros. SUSEP, 1988.

- ‘Como se vé pela tabela II1.5. a concentraciéao do setor ltem
- aumentado ao longo dos anos, de 1973 & 1988. Esta
:cuncentracé\o ainda @ mais intensificacda pelo fato de muitas
:segulﬂado'r‘as possuirem inuneras outras.

% Para se ter uma idéia, em 1288, havia 96 seguradoras e
.68 grupos. Como exemplo., o banco Bradesco era ligado & 9
. seguradoras.

- H& defensores e criticos para esta configuracio atual e
@c¢ interessante ver os argumentos dos dois lados @

- i) Desfavoriveis.

- « A concentracao do mercado de Segurns em POUCAS EemMPresas
-

.néiu teria sido natural e ocorrew pelo favorecimento das
-

:Polf‘t.il:as para o setor.

® . Esta concentraciao ocorre principalmente devido a
.pr‘esenca das instituwicoes financeiras. Esta

.'lnterdapendéncia entre o setor financeiro @ seguracdor niao &

.gener'alizada. Em muitos paises - como Estados Unidos,
@uécia, Canada -, ela nio ¢ permitida e em outros é

@-estringida.
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As Justicativag tedricas que poderiam explicar a

concentracao das empresas em cdeterminado setor - obteng&o
de gamheps de escala, diminuigio cdo risco ,etc = n&o
encontrariam base empirica.

ii) Favoraveis.

- A presenca das instituicies fFinanceiras no setor — com &

@ rossibilidade de fazer seguros em agencias bancarias -

@surgiu pela necessidade de disseminar o seguro entre

@ camadas da populacao que nio Leriam capacicdacde de ter

.at:esso aop seguro. Além do mais as instituigdes
-

:f‘inanceiras trabalhariam #m setores massificados -
:sem atrapalhar os seguros mais especializados.

: .. _.A critica ao despreparo das agéncias em fazer seguros &
:in.iuata pois 0s gerentes e funcionarios das agéncias seriam
:tsio capazes como outros profissionats do setor.

: . Esta discussio ainda desperta polémicas - a presenca das

@instituicies financeiras, concentracio empresarial, etc - e

&or suas complexidades © consequéncias, & configuragio

.-Final, certamente, dependera Jde fatores economicos. sociais

-
‘ politicos.
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I1.5.3) ESPECIALIZACAQ.

(&5

Uma observacio curiosa que se obhteve ao longe deste
trabalho €@ que cada seguradora tem um certo parfil, ou

seja, elas se especializam em determinado ramo ou em  algum

. grupo de ramos, como uma estraltégia e empreendimento. Este

.?mtn seri estudado no capitulo V desta tese.
IT.5.4) MARKETING.

A necessidade de marketing no ramo de SegUrOS &  um
assunto que vem sendo bem explorado. Em Las Casas (1988), &
abordado este assunto. Como especialista, Las Casas expie a
necessidade de uma estratégia de marketing no mercado
segurador brasileiro. Esta estratégia teria como pontos
Principais :

i) A técnica aliada an marketing. Du seja. & preciso

ter sempre em vista que o seguro @ um produto & ser

.vendido.
-

> 1) Uma maior agressividade do setor no mercado -
Presquisas de mercado. Propaganda,. maior preparacio em

Prarketing dos profissionais ligados ao setor.
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iii) Criacao de departamento de marketing nas

seguradoras.
A interpretagiao do mercado de seguros como wum  mercado
dindmico - produtos, consumiclores, propaganda. etc -

necessita da hipdtese de ele ser © mails competitivo

.possfvel, com uma maior liberdade para as corretoras 2

.saguradnr‘aﬁ estabelecerem suas estratégias. Sendo assim,

.Las Casas situa basicamente em 3 pontos os aspectos

@limitadores a esta competitividade @
-

- i) Controles rigiclos cos orgaos oficiais. Este

@controle se daria em varios niveis @ Contratos de SRgUIr0S

.padronizados,- falta de flexibilidade nos pre¢os de seguraos

-
‘.(a

maioria dos seguros tendo tarifa Unica s sem

possaibilidade de desvios). excesso de burocracia. etc.
ii1) Visao tradicional do setor. Esta visio se daria

também em varios niveis ! o marketing é desconsiderado,

.Pouca integraciao entre produto e consumo. pouca ousadia,

-
@ectc.

-
- iii) Comportamento da  populacédo. A populacao
-

&Pasileir‘a n&o tem o habito de farzer seguro. Este habito
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poderia ser explicado por varias razies 1 ecomnomicas,
costumes, etc.
I1.5.5) CONTROLE.

Como se vB, a idéia de marketing mno setor é diretamente
ligada & que nivel de controle este setor Lera. As icdéias
de deixar o mercado de SEgUNDS COM MENOS  dJoverno ou
controles tem seus opositores que argumentam que haveria
uma maior instabilidade, favorecimento de determinados

grupos economicos. etc. Como exemplo. citamos o artigo

.de Penteado (1990). Neste artigo, @ criticada a portaria

.4/90 da SUSEP. que cancelava a partaria 14/8%9. Nesta nova

.partaria, nano se limitava mais a concessao de descontos

@rara os prémios nos seguros de incéndio e lucros cessantes.

®e
>
=
o
m
n

pela portaria 16/89., este desconto seria de no

maximo . 40%Z. Segundo o articulista, esta medida que,

.apar‘entemente beneficiaria o segurado, mian foi hoa.
"Somente os grandes seguracdos obteriam vantagens ocom estes
.m!kinr‘es descontos. mesmo que estes tenham sinistralidade

.eleva-:la. O pequenos segurados acabariam por. oitancdo o
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artigo, "... bancar o seguWro barato das grandes eMPresas.

além de piorar o desempenho da carteira mais rentavel...".

Penteadn comenta ainda gque os corretores de seguros. as

.ﬁeguradur‘as independentes e a Federacdo e Comércio do

.Estado de S&o Paulo foram contra a medida — quando em 19287

P foi lancado o desconto livre para posteriormente ser

. SUSPENS0.

. Segundo aimda o articulista, esta medida, gque deixarisa o
.mer'c:au:lo mais livre, acabaria beneficiando as arandes
spguradoras que teriam comdigoes de Fazer segurns sem 1 ao

IRB por seu limite operacional - capacidade de acumular

segurns - ser muito alto. Como o IRB recusa & aceitar este

.tipu de seguro, altamente descontado., as peqguenas & méciasg

.segura-doras, que precisam do resseguro, nao participam do

.mercado. Com isto. poderia haver um estimulo a concentracio

@enmpresarial.
-

. Esta discusséio - participacho mais ou menos acentuada do

.governo - nao é exclusiva do mercado de seguros. sendo, por

@zes, até filosdéfica ou politica. Entretanto, neste setor

el ganha mais importincia. As seguradoras. “#0 venderem seu
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. produto - o0 seguro - tém. muitae vezes. controladas o tipo

de produto, & quantidade e o Ppreco. Encontrar um ponto de
equilibrio que seja eficiente mio é uma tarefa Ffacil, ou

até mesmo possivel. como veremos mno capitulo VI desta tese.
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SEGURADORAS
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ITI.1) AMOSTRA ANALISADA.

Para os estudos realizados no capitulo V. foi necessario

coletar dados das seguradoras naciomnais. Estes dacdos se

dividiram em dois grandes grupos!

i) Dados econtmicos—financeiros. Estes dacdos foram

obtidos atraveés das demonstragies Financeiras das

” seguradoras publicadas em Jjornais. As fontes foram JORNAIS

-
.(1‘?&4 a 19290), Austin Asis (1989) e Fenaseg (1984 e 19285).

-

- ii) Dados estatisticos sobre os pré@mios das
- : .

@ seguradoras. As fontes foram Susep (1988) e IRB (1984 a
® :

@ 1987).

-

-

- Nos quadros III.1, IXII.2, III.3., IIl.4, III.B e 1III.6
-

@Pestio listadas as amostras cdas seguradoras cujos dados

@roram usados nos testes do capitulo V. além ca
-

.r‘epregentatividade das amostras em relagado ao grupo de
-

:segur*a-:lor*as totais em cada ano.

@

. Em cada quadro, as seguradoras foram separadas em quatro
.gr*andes grupos: Independentes, Estatais, Financeiras e
@ .
.Estr‘ange:r'as. Esta gqualificacao das seguracdoras @ usual e
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.pode ser vista em Alonso (1990)., Teixeira (1981) e

.Ro-:lr'igues (1985). Ela leva em consideraciao dais aspectos‘: a

@origem do capital da empresa e seus canais principais de

-
@distribuigio.

As seguyradoras financeiras (ou ligadas a bancos) séo

aquelas que sio ligadas aos bancos privados nacionais -

isto @, oW sio controladas ou coligadas & algum banco.

Neste caso. o seu principal ponto de venda de seguras séo

as préprias agéncias bancarias.

As seguradoras estrangeiras sio aquelas cujo maior parte

o

seud capital pertence a empresas -multinacionais de

eqQeeoe

®
1]
e
c
s
n]

a empresas estrangeiras ou a bancos de capital

@ :terno. Além disso, sua direcio é composta principalmente

.;-c:r' cidacdios daos paises da origem do capital das empresas.

Qm intmeros balangos, conta de Patrimonio Liquido. ha

ambém o registro da parte do capital pertencente a

nvestidores nacionais e estrangeiros.

As seguradoras estatais sdo aquelas ligadas - de  al guma

.

XXX Xr X

“m"rna = ans governons estaduais ou federal. Em geral, esta

@ igacéo é feita através de um banco.



63

As seguradoras independentes séao aquelas que nan sao

1i gadas a bancons., & qualquer capital estrangeiro e

‘:@r‘tencem a investidores privados.

. - - - -

= Como foi Falado. o uso desta qualificagédo e bastante
-

g'cual. Entretanto., em muitas vezes, hid alguma davida sobre
) encaixe de  algumas seguracloras  em  uma oul outra
.qua'ii-F‘icacéin. Algumas seguradoras tém uma situacio hibrida,

q;ois podem ser uma combinacio de duas qualificagoes

Qstfveiss. D caso do arupo Sul América é ilustrativo.  Em
witns casaos. ela é considerada financeira pois @ 1ligada

rcialmente ao banco Unibanco. Por outro lado. seus canais

=) distribuigio Principais a caracterizam CoOmo

.

©0.0 060000

"ndependemte. Numa temtativa de amemizar este problema, foi
e " :

-

@iscutido com os leitores iniciais desta tese a melhor

.uali-?icacéio de cada uma das seguradoras, questionando as

Qa—mtage‘ns e desvantagens nns casos mais dubios. Obviamente,

 J

s everntuais erros em qualquer qualificacio pertencem ao

utor desta tese.

Nos quadros. as  seguradoras séo listadas em  ordem

0000000000
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PUADRDO III.1

PUALIFICACAD DAS SEGURADORAS - 1984

— e —— —— - i

p ESTATAL . ESTRANGEIRA . FINANCEIRA LJINDEPENDENTE.
wl. Banery - 1. Adridtica 1. Alianca da 1. Ajax -
wi2e Banestes «2. América do Bahia «2s Brasil =
.3. Bemge «Bul Yasuda v2e Allianz «3. Brasilia .
b Comesp 3. América Latina.Ultramar 4. Capemi -
«He Sasse che American Home 3. AtléEntica .5. Concordia.
..6. Uniéo de -Ta. Piglo «he AUxiliar 5. Cruzeiro .
Heauros Gerais «Americana 9. Baloise - .da Sul -
.. -6. Argos Atlantica .7« Excelsior.
Q- « 7« Brasileira - .é6. Bamerindus .8. Federal .
" Iraquiana .7 Bandeirante.?. GB Con - .
- «8. Cigna -2. Banorte . — fianca -
@. «%. Colina .?. BCN .10. Gerling .
@ .10. Commercial .10. Boavista .Sul América .
" «Union «11. Bradesco .11. Hannover.
®. «1l1l. Generali . .12, Brasileira.l2. Indiana .
¢- .12. Home «Seguradora «13. Inter - .
@ . Insurance «13. Comind . .atl&ntico -
. «13. Interameri - .14. Financial .14. Inter - .
[ .= cana «15. Finasa . .- nacional .
@ «14. Kuyoei do .16. Fortaleza .15. Itatiaia.
.. Brasil L w17. Inconfi - .16. Maritima.
. «.15. London .~ déncia «17. Paname -.
@ «1é6. Monarca «18. Itaq «— PFicana -
- «17. Motor Union .12. Itau «18. Patri - .
@. «Americana : Uinterthur «.— monial - .
®- «.18. Phoenix «20. Minas «19. Paulista.
o Brasileira ~Brasil «20. Phenix .
g -1?2. Uni&o «21. Nacional .de Porto -
®. Continental .22. Noroeste .Alegre -
e «20. Yorkshire «23. Parana .21. Porto -
- .Corcovado 24, Patria «Seguro -
@. ‘ _ .25. Prudential.22. Previ - .
-- " AtlEntica .= deéncia do .
5 P «.26. Real .Sul -
.. - -Brasileira .23. Rio “
®- - «27« Real Branco -
- - «Seguradora « 24, Santa .
.. . «22. Safra Lruz a
®. : .29. SDB .25. Sio -
@ s .30. Seguros da.Paulo o
.- " ~Bahia w2be. SUl .
= z ot R R K ~AmErica -
@ “ w32. Skandia «Nacional .
o . Boavista «27. Sul .
- o «33. Sol SAMErica -
®. . y «34. Sl Brasil.Terra e Mar .
.IIII.I.-Nil"llII.'---------II-II-IIUIIIIIIIIIIII.I.I.I.----‘.‘.'.II
-
-
-
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& . 20 . 35 - 31 .

-

¢

-

. -

. - - -.35- Sul BPaSi-nza- Sul -
- - ! ‘wleiro América .

- - A - Unibanco -

. - - - -29; SU] Ame'—n

. ™ - - ."I"‘il:&f"la. -
. . “ «30. Univer -.

o . - " «= sal .

® - . - «.31. Vera =

® - - . Cruz =

o -

-

@Representatividade clags 92 seguradoras: + de Q9% dos prémios
.ar‘r”ecacladc:s nY anag.
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- B . ‘. «Unibanco .
. . - - -29-_ Sl.-ll Ame—.
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.Repr-esentatividade das 92 seguraddras: + de 99% dos prémios
‘u“r'-eca-:la-:lns N ano.
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QUADRD III.3

ESTATAL

s
-
=

BanerJ
Banestes
Bemge
Cosesp
Maridional
Sasse

Unido de

- Beauros Gerais

~N

.12,

« ESTRANGEIRA « FINANCEIRA
«l. Adriatica 1. Alianga da
«2. Amazonas Bahia

3. America do Sul.2. Allianz
«Yasuda Jltramar

PUALIFICAGCAD DAS SEGURADORAS — 1986

e e e e

4. América Latima.3. AtliEntica

O« American Home
«be ANgla
~Americana

«7« Argos

«2. Brasileira -
« Iraguiana

«2. Cigna

«10. Commercial
«Union

«11. Generali
Interameri -
. = Cana

«13. Kuyoei do
«Brasil

.14. London

«15. Monarca

«16. Motor Union
-Americana

«17. Phoeni:x
Brasileira

«18. Unido Conti-
« = nental

«1?2. Yorkshire

« Corcovado

Atlantica
«-26. Real
Brasileira
.27« Real
«Seguracdlora
w28. Safra
«29. SDB
«30. Seguros
«.da Bahia
adle BalM
«d2. Skandia
Bradesco
sads Sal

«34. Sul Brasil.28. Sul

R OE R OE M O OW W OE NN N W EE B RN N EEEEEEUSEEEERSE SR RS A YA EEERE RS RN e RS E SRR

« INDEPENDENTE.

o
2
l3.
b

AJax .
ANcora -
Brasil -
Brasilia .

o Concordia.
whe Baloise - 6. Cruzeiro .
AtlaEntica o Sul ~
‘wdw Bamerindus 7. Excelsior.
wb. Bandeirante.8. Federal .
.7« Banorte «7« BB Confi—a
«.&. BCN «—anca =
«?. Bradesco .10. Gente o
«10. Brasileira.ll. Gerling .
.Seguradora .5ul América .
«11. Financial .12. Hannover.
12, Finmasa «13. Indiana .
«13. Fortaleza .14. Inter - .
«14. Inconfi - .- atléantico .
Sdéncia 15, Inter - .
-15. Iochpe « = nacional .
16, Itad «146. Itatiaia.
l17n Ital:l a™ I“icaﬂa -
Winterthur «17. Maritima.
«18. Minas «18. Paname -.
«Brasil «.= Pricana .
w12. Multiplic .192. Paulista.
w20. Mundial w20. Phenix .
«21. Nacional .de Porto -
22. Noroeste .Alegre .
«23. Parana .21. Porto .
w24, Patria Segurao -
223« Prudential .22. Previ -

.déncia do
«Sul

«23. Rio
Branco
24, Santa
LCruz

«2%. Santa
Filomena
.26. Sao
Paulo.
w27 s Sl
América
Nacional

America



-
@ .
- .
- &9 continua
. . - - Terra e Mar .
- . : : : .29.5ul -
® - . - - AmErica .
® " - . o g Unibancao -
- - - - -30- SUI -
[ . . Americana .
. - - - -31- UniVEF —-
- . - «S5al a
®. & = «.32. Vera -
. - - - -CP‘UZ -
. - - - i .33- Uﬁ}( -
® - 7 . 19 ' 34 - S
. .-III-.Il-'---I-I'.IIIII..-.-.I.--..'.I.I-.-I.I‘--I.II.--I..I-.II.I

@iepresentatividade das 93 seguradoras: + de 99%Z dos prémios
.ar‘receu:laa:!as no ano.
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BUADRD III.4 :

RUALIFICACAD DAS SEGURADORAS - 1787

ESTATAL

«.1. Banerj

-2« Banestes
«3. Bemge

«4. Cosesp

O« Meridional
G Sasse

«7. Uni&o de
«Seguros Gerais

«l. Adriatica-
w2e AMAZONAS

. FINANCEIRA

-.1. Alianca da
«Bahia

.3. América do Sul.2. Allianz

« Yasuda

Ultramar

4. América Latina.3. AtlaEntica
-0« American Home .4. Baloise -

.b5. Argos

«7« Brasileira -

« Iraquiana

2. Cigna

« 7. Commercial
«Union

«.10. Generali

.11, Interameri

«— cana

«.12. Interconti

.= nental
«.13. Kyoei do
.Brasil

«.14. London
«15. Manarca

«16. Motor Union

Americana
«.17. Uniko
Continental

«18. Yorkshire -

- Corcovado
«1?. Zurich
~Anglo

.Atlantica
«Je Bamerindus

<7« Banorte
-&. BCN
« 7. Bradesco

. ESTRANGEIRA

- INDEPENDENTE.

1. Ajax -
-2« ANncora .
«.3. Boavista .
JItatiaia =
«4. Brasil .
5. Brasilia .
«46. Concordia.
=7« Cruzeiro .

wbh. Bandeirante.do Sul -

«-2. Excelsior.
.?2. Federal .
«-10. GB Con -.

«10. Brasileira.—- fianca

Seguradora
«11. Financial
«12. Finasa
-13. Fortaleza
-14. Inconfi -
.déncia

.15. Iochpe .
«d16. Itau

«17. Itad
Winterthur
«1%. Minas
Brasil

«192. Multiplic
w20. Mundial
«21. Nacional
«22. Noroeste
23, Parana
«24. Patria

«25. Prudential..22. Previ -

LAtlantica
«26. Real
«Brasileira
«27. Real
«Seguradora
«28. Bafra
«29. SDB
«.30. Seguros
«.da Bahia

w3 le BiiTeMi
«32. Shkandia
Bradesco

« 33« Sol

w34, Sul Brasil.28. Sul

-11. Gente .
«12. Gerling .
-Sul América .
«.13. Hannover.
«14. Indiana .
-15- Inter = a
« = atlantico.
«146. Inter - .
«— hnacional -
«17. Maritima.
«18. Paname -.
.= Pricana -
«19. Paulista.
«20. Phenix .
.de Porto
-Aleare

-21. Porto
-Seguro

.d8ncia do
«Sul

23« Rio
.Branco
«24. Santa
«Cruz

- 25. Santa
Filomena
.26. Sao
Paulo
27« Sul
~America
Nacional

LAnérica

R R EEERE RN R E R RN R EE N SR AR R E e R RS R e E R E R RS A SR A AR E S AW R S s
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. l-I.I-lI.I.'I..'-I-..'.-I:II-I-I..U.I..I_.-...I.I_;--I-.IIIII.II.I'.
@ - . . .Terra e Mar .
@ - T «-29. Sul =

. . 7 América -
¢ . . .Unibanco "
. - - 'I -30- Sul -

P - . Americana .
. - - - 131 - Ur‘liVEl" ~

- - - .B&] .
. . . - «.32. Vera -
. - ’ - - Icr‘uz - -l
. - - - '33. on -
@ . 7 - : 19 :. - 34 - 33 .
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Representatividade das 93 seguradoras: + de 9% dos prémios
arrecadados no ano.
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BUADRDO III.S

— e ot o

ESTATAL

«1. Banerj

.2 Banestes

«Jd. Bamge

4. Cosesp

e Maridional
6. Basse

w7« Uniio de
Seguros Gerais

Y X E RN NN RN NN N NN N N N N N N N N N N B N & B _

- ESTRANGEIRA

1. Adridtica
2« Alcoa

3. AMazonas
4. América do
«Bul Yasuda

QUALIFICACAD DAS SEGURADDORAS - 1988

——— —————— — o, o T {n,

EoEoEE s R B R EEEE W E SRS W E R EREEEESEEEEEEEER R EREEE R E SR E NS SN EE R ENEE RN E R R

M OmOE MWW OE R RN MW e NN NN EEEEEENEEE R NE SN EE WS N EEE R W EEE MR W N NEE DN R e RN ES S

. FINANCEIRA .INDEPENDENTE.
«1l. Alianca da .1. Ajax o
Bahia «2« ANcora 5
-2 Allianz «3. Boavista .
LJltramar Jdtatiaia .

«3. Atl&ntica

5. América Latina.4. Baloise -
6. American Home .Atléntica

« 7. Argos

«S. Brasileira -

JIraquiana
«?. Cigna

«10. Commercial

Union
~11. Generali

«12. Interameri

«Cahna

«13. Interconti

nental

«14. Kyoei dao
«Brasil

.15. Landon
~16. Monarca

- w17. Motor Union

«Americana

«18. Uni&do Conti

nental

g Yorkshire

«.Borcovado

«20. Zurich Anglo

-

«d« Bamerindus
4. Banorte
«7« BCN

«8. Bradesco
«?. Brasileira
«Seguradora
«10. Financial
«.11. Finasa
.12. Fortaleza
«13. Iochpe
.14. Itau

v 1Se LA
Winterthur
«16. Minas
Brasil :
L17. Multiplic
w18, Mundial
«19. Nacional
«20. Noroeste
«21. Parana
22, Patria -

«4. Brasil .
9. Concordia.
4. Cruzeiro .
-1dD Sul - -
-7« Excelsior.
«2. Federal =
«?.. GB Confi=.
« AN A -
.10. Gente -
«.11. Gerling .
Sl América .
«12. Hannover.
=13. Indiana .
-14- Il"lter‘ = =
.= atlantico .
=15. Inter - .
«— Macional .
6. Maritima.
«17. Paname -.
«= PFicana "
»18. Paulista.
«19. Phenix .
e Porto #
Aleare .

wiodse Prudential .20. Porto "

Atla&ntica
« 24, Real
Brasileira
«25. Real
«Seguradora
«-246. Safra

~«27. 8SDB
«28. Seguros da.Cruz

.Bahia

- PR - P S, (0
«30. . Skandia
Bradesco
31« Sol

«.32. Sul Brasil.América

«33. Trevo

ﬂO.ﬂlQ...II.Q.H-..I--.-I.Il.u.‘.-.--III.;I.I.I‘----IHu---.------
3 »

- Seguro -
«21. Previ - .
.déncia do .

«Sul .
e Rio 4
«Branco -

«23. Santa

«24. Santa
.Filomena
«25. Sao

Paulo
«26. Sul

JBandeirante:
w27« Sul
América
Nacional



73 continua
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. . -28. Sul .

- . . América .
- a # Terra e Mar .
» - * 2= Sul ~
- % - América -
. . Unibanco -
- s .30. Sul -
= 5 - -Americana .
. - = «31. Univer -.
- - - - 5&1 -
. - . «32. Vera -
. - . wLruz »

. ~ «33. Vox -

7 : 20 ; 33 - 33 S
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$ierresentatividade das 93 seguradoras: * de 99% dos prémios
rrecadados no ano.
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ESTATAL

*
|
*

Banery
Banestes
Bemge
Cosesp

e Meridional
wbe Unido de
«Seguros Gerais

tJ

idw
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RUADRD III.é

PUALIFICACAD DAS SEGURADORAS - 1989

«» ESTRANGEIRA

1. Adriaticsa.

«2« Alcoa

« 3. AMazonas

4o América do
«Sul Yasuda

vSe América Latina
«H. American Home
.7 x Argos

«-2. Brasileira -
«Iraquiana

«.?. Cigna

«10. Commercial
JUnion

«11. Geneirali
w12. Interameri -
Cana

«13. Interconti -
ental

w14, Kyoei do
Brasil

«15. London

«.16. Monarca

«17. Motor Union
~Americana

«18. Uni&o Conti -~
«~ental

«19. Yorkshire
«Corcovado

«20. Zurich Angla

» FINANCEIRA

1. Alianca da
Bahix

2. Allianz
dltramar

«3ds Atlantica
«%. Baloise -

@ & 8 8 W E AN EEE EBEEEESEESEEEEEE S SSRGS E RS AR R E R E AR E e EE e

- INDEPENDENTE.

M E W W WA E s WS ENESEE S SR ASEEENEEE R W EEEE SN EEEE R EEEE R ESE RN R EEEE SRS

1. Ajax

2. ANcora

- 3. Boavista
SJItatiaia
«4. Brasil “
-9« Concordia.

Atlantica 6. Cruzeiro .
«9e Bamerindus .do Sul -
«46. Banorte « 7« Excelsior.
«7a BCN «2. Federal .
.8. Bradesco «¥. BB Confi-.
«?. Brasileira .—anca -
«Seguradora «10. Gente =
10, Fimancial .11. Gerling .
«11. Finasa «Sul América .
«12. Fortaleza .12. Hannover.
«13. Iochpe «13. Indiana .
o14. Itau «14. Inter - .
.15. Itau .~ atli@ntico .
Winterthur 1% Inter = .
.14, Minas .= nacional .
Brasil «16. Maritima.
«17. Multiplic .17. Paname -,
«1&. Mundial «— Ficana -
«19. Nacional .18. Paulista.
«20. Noroeste .19. Phenix .
w21 Parana .cde Porto -
-22. Patria .Alegre -
«23. Prudential.20. Parto .
Atlantica .Seguro .
«24. Real w2ls Previ - .
Brasileira dEncia do -
w23« Real . Sul .
Seguradora «22. Santa .
w2b. Bafra «Cruz .
vere SDB 23« SED "
w28, Seguros da.Paulo =
Bahia «2%. Sul .
«29. Shkandia AMmerica -
«Bradesco Bandeirante .
«.30. Sol .2%. Sul -
«31. Sul América .
Brasil ~Nacional .
«32. Trevo 26 Sul .
- SAMERICA -
" STerra e Mar .
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- - . 27 Sul "

. América -
5 Unibanco -
. 28 . Sul e
. Americana »
- «292. Univer -.
- a™ Sa.l -
- «.30. Vera -
- » . «Cruz -
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Rapresentatividade das 88 seguradoras: + de 95% dos prémios
arrecadados no ano.
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CAPITULD TV

INDICADORES ECONTMICOS-FINANCE TROS
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IV.1) NOCGES DE CONTABILIDADE. i

A contabilidade serve para ilustrar a estrurura

economica-financeira de um patrimdnio. Embora sOUS

.orincfpios sejam aplicaveis ao patrimonio de qualquer

.or‘i gem — pessox fisica ouw Jjuridica -, eles siHo basicamente

@usados em empresas.

@
@ Neste caso, a contabilidade @ um instrumento poderoso
-
:por varias razies + acompanhamento da situacio da empresa,
:ca'i'lculo de impostos e dividendos, etc. No estudo que serd
:desenvolv_ﬂidu, 0 conhecimento de a:l gumas nocies basicas de

‘Dntabilidade serid fundamental, dai & mecessidade de sua

.intr‘o-:lucéio, que se basearda em Rodrigues (1989).

. A contabilidade & um sistema que registra, apura e

@ontrola as variactes sofridas em um  determinada
.atr‘im'ﬁ‘nio = hens axpressos em valores monebtdrios = Mum

.:!etermina-:io periodo de temeo.

Ap final de cada pericdo. chamadn e exercicio.

tLs

.
e

Labilizadas Lodas a8 alberzgies oL arrl das rrasls

T
%

ACLRIN TR, COEN s e B i alaniirioy Sebe el vyl

l,
i
ui
(]
=T

pan prof.ssiorna. s da ares de contabal vaoels
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.deye ser aceito pelos proprietarios e, dependendo do porte

.e do tipo da empresa - limitada., aciondaria fechada., etc -,

.ser conferido por empresas auwditoras imndependentes. A

divisiio basica deste relatério & em quatro partes : Balango

‘atrimnnial, Demonstrativo de Resultados., Demonstragies das

.nutac'cies de patrimonio liguido e Demonstracio de origens @

@rlicacies de recursos. .
@® 0O Balango Patrimonial registra, ao final do exercicio, a

.situacéio de cada conta patrimonial cda empresa. As contas

Qatrimoniais 580 registros que medem. em moeda, o0 valor do

:pa't.r‘im'é'nia da  enpresa. Por exemplao. o CaiMa. GELE
::iepésitos, suas dividas. etc. Este relatirio pode ser
.iﬂ'ter'pr‘eta-:}o como um rebrato da empresa no instante Final

o

exercicio. Um exemplo esquematizado de Balanco

atrimonial & mostrado na Fiovea V.1,

00O OCOOOOOOEOGOGOGQLOEEQNYVS
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“IBURA IV.1L

e ,E._'.jl_:{: PATRITMDNT AL, ETmMB TETEAND

ATIVO PASSIVO

. Ativo Circulante w W EMigibhilidades
Disponivel - Curto prazo
Estoques - Longo Prazo
Aplicacdes . =« Resultados de Exercicios

. Realizavel a longo . Futuros

Prazo « « Patrimionio Liquido

. Ativa Permanente s Capital Social
Imobilizado . Reservas
Investimentos . Lucros Acumul ados
Diferido .

0 lado esquerdo do Balanmgo Patrimonial. chamado de

4

Ativo,; representa os bens e direitos da empresa ou onde ela

aplicé seus recursos. Ele, didaticamente. pdde ser-dividido

em 3 partes ! o Ativo circulante, bens. @ direitos mais

.li'quidos. como caixa, estoques, etc ; o Realizidvel a longo

@rrazo, titulos a receber da empresa com vencimento em mais

@4 um exercicio’ o Ativo permanente, ativos com liguidez

@neror. 0 Ativo permanente é dividido em 3 partes @

.Imnbilizadn, cOomo imdéveis, terrenos., veiculos;
- S

.I . o ok ¢ -

® nvestimentos. como acoies de outras companhias; Diferido,
.capital gasto em despesas pré-operacionais, por exemplo,

.num projeto de implantaciao de alguma industria.

0 lado direito do Balango Patrimonial., dividido

—
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didaticamente também em 3 partes, representa as origens
dos recursos cla EMPI"@EE . A primeira consiste no
Exigivel da empresa , de curto e longo prazo - dividas da
empresa com vencimento neste e nos exercicios seguintes,
respectivamente. A segunda parte consiste nos Resultados de
Exercicios Futuros, receitas futuras diminuicas dos custos
e despesas a elas correspondentes. A dltima parte consiste

no Patrimonio Liquidao. que se cdivide em 4 partes ! Capital

.Socia], capital subscrito pelos acionistasr Acies em

.tesour‘ar‘ia, acoes que nao foram vendidas na subscricio ow

@foram recompradas; Conta de reservas, reservas obrigatirias

@ voluntérias; Lucros acumulados, lucros ou prejuizos que

.s&'u:) capitalizados para dentro da empresa.

- Em termos simplificados, pode~se imaginar que a empresa

@
.tem no. lado esquerdo do Balange Patrimonial todos os seus
-
-

direitos ¢ bens e, o laco direito. as obrigactes que a

.rmpresa tem, sejam elas com os proprietirios - Patrimonio
.ffquida - ou com terceiros. as Exigibilidades.

Um putro relatéirio importante, que usaremos tambhém, & o
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- Demonstrativo de Resultados. Ele registra. ao Ffinal do
-
- exercicio. o total de receitas. despesas e custos da
-
.lmpr'esac,. permitindo o calcuwlo do Lucro Bruto da empresa e,
-
:m partir dele, o calculo do imposto de remnda e do Lucro
-

Liquido.
-
. o - at . - -
% HAa ainda 2 relatorios emitidos ao final 5 Demonstragcies
® : |
.das mutacoes de Patrimonio Liguido e Demonstracies de
-

.Dr‘igens e aplicagdes de recursos. D primeiro relatdrio

@ analisa detalhadamente as mudangas ocorridas em cada conta

@do Patriménio Liquido e o segundo, como o préprio nome diz,

.amﬂis& especificamente & origem dos recursos - lucro
.lfquidn, recursos de terceiros. recursos dos acionistas - e

a sua aplicagéo -~ imobilizado., aumento dos ativos,

aumento das disponibilidades. etc.

Para o cédlcuwle dos indices, aque foi o obietivo final da

‘Jtilizacﬁn das demonstragies financeiras, si usamos os dois

.:r‘imeiros relatérios que sio o0s mais

@rasil, & contabilidade teve que s@

importantes. No

ajustar as
@ircunstincias, isto €, és altas taras inflacioniarias. O0Os

.elatérios tém que ser feitos tanmto em moeda constante como
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em moeda corrente. 0 primeiro @ chamado de Correcdo
Integral, o segundo de Legislacio Societaria. Esta medica é
bastante aproprianda poisg nio tem sentido nenhum. com &
inflacdo que o Brasil vem convivendo mnos altimos anos,
comparar valores defasados de alguns meses. Por exemplo. um
valor nominal recebicdo antes obviamente teria um valor real
maior. Esta atitude permite duas vantagens. Primeiro,. com

valores cotrrigidas. as cemonstracies Ffimnanceliras ganham

.mais significado econtmico. Segundo., © lucro tributidvel,

@usado para o calculo do imposto de renda, nio fica

@erradamente superestimado pela inflacio, correndo o risco

@de se tributar das empresas o ganho nominal e nio o ganho

-
.real "

Um exemplo da importdncia de uma correcio inflacionaria

correta. foi um caso ocorrico no Brasil hé pouco tempo

atrds, quando se pré-definiu a iNflagho para o ano, COMO um

objetivo heterodoxo de diminuir a inflacio. Como a inflagcio

.Pcarrida foi maior que a pré—-definida. a8 EMPresas. que

.‘Liver‘am gau lucro reajustacdo pela inflagéao pré-cgefinida,
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pagaram imposto sobre ganho inflaciondario. tendo neste &ano

resultados bastantes ruins.

IV.2) PARTICULARIDADRES DA CONTABILIDADE DE SEGUROS.

Os livraos de contabilidade introdutoria s6 dio as linhas

=~ basicas dos principips contidbeis, jida que a uniformidade das

P contas para todos os setores empresariais é impraticavel,
@ como assinalam Iudicibiuws et alli (1988, pagina 1587) 1 "E
@ ivpraticivel o uso obrigatirio. pelas empresas, de um Plano

.de contas padronizado. devido & grande diversidade de ramos
-

.de atividade."” . Sendo assim. a contabilidade de seguros
tem algumas particularidades, aqui rapidamente comentadas.

‘Neste capitulo, serido introduzidas as nogoies basicas da

contabilidade de seguros. Este estudo nan tem & pretensio

.-:lte ser um estudo aprofundado mas, simplesmente, permitir ao

@leitor desta tese entender os dados recolhidos das
@Demonstracies Financeiras das seguradoras e a construcio

.dos indicadores economico-financeiros.

. Nesta tese, 0% dados obtidos das RDemonstracies

.Finam:eir'as foram de 1984 a 128%. Ou sejiu. Wwhilizaram—-se as

.Demonstr*acﬁes de 4 exercicios., da 1984

L~

a 1989. As
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seguradoras terminam o seuw exercicio ao finmal de cacla amno.

Na obtengéo destes dados, surgiu um problema. A partir
de 1989, houve alteracdies subhstanciais no Plano de Contas
das seguradoras e, por consequéncia, na forma de exposigéo
dos dados contédbeis. Em linmhas gerais, explicaremos os dois

principais relatéorios das Demonstragies Financeiras =

.Ballnca Patrimonial e Demonstrativo de Resultados - das

.segurﬂadar‘as, pelo antigo e pelo movo Plano de Contas.

- A exposican enfocarda os dados de Legislagiio Societéria.

@isto é. os valores lancados em moecda corrente. Embora os

@dado do tipo Corregéo Integral sejam superiores, pois

.per"mitem comparar dadas ao longo rcle um mesmo exercicio mais

-

:e-l'-‘icientemente - J& que eles 8i0 comparados em termos reais
:-—,. eles G0 PAassSaram & aparecer Nas Demonstracies
- : s
.F'inant:eiras apés 1984. Sendo assim, pela manutencao da
-

.uni-i‘armidade dos dados . optou-se pela lL.egislacao
-

.Bo:ietxir'ia.

-

- Nas figuras IV.2 e IV.3, pocdem ser vistos dois exemplos
-

@rossiveis de Balanco Patrimonial e Demonstrativo de

&esultados das seguradoras, pelo antigo planmo de Contas.




FIGURA IV.2
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Disponivel
Aplicacies
Créditos Operacionais
IRB
seguradoras
outros
Contas a receber
APlicacdes no Longo Prazo
depdsitos especiais no IRB
outros
Permanente
Imobilizado
acdes do IRB
outros
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PASSIVO
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Circul ante

Provisies técnicas

- Provisoes de riscos nio ewp:radus
« Provisies matemdticas

u PrcvlﬁOQF de sinistros a ligquidar
.c1rcq1ante '

. Débitos mwacmnais

. IRB

- seguradoras

5 outros

. Contas a pagar

. Depiositos de terceiros
Latrimonio 11quido
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FIGURA IV.3
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(1) Receitas operacionais

(+) Prémios

(=) Prémios cedidos e restituidos
(+) Salvados e ressarcimentos

(=) Participacio em Salvados e ressarcimentos
(+) Participacio em lucros
(+) Dutras receitas

(2) Despesas operaciomnais
(+) Comissies
(=) Recuperacies de comissies
(+) Sinistros
(=) Recuperaciéio de sinistros
(+) Lucros atribuidos

(+) Participacéo em lucros
(+) Dutras despesas

(+) Variacio de provistes técnicas e fundos
(3) Lucro operacional bruto = (2) - (1)

(+) Resultado patrimonial
(+) Resultado admimistrativo

(4) Lucro operatcional liquido

(+) Resultado da Correcédo Mometiria do ativo
permanente e patrimdbnio liguidao

(5) Resultado liquide do exercicio
(=) Provisio para Imposto de Renda

(6) Resultado liquido do exercicio depois do IR
(=) Participacio dos administracdores

(7)) Lucro liquide do exercicio
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Na Ffigura IV.2, no ativo. além das contas tradicionais
das outras empresas. as seguradoras tém ressaltados os seus
créditos operacionais contra oubras seguradoras e contra o

IRB. Como acionista do IRB, as seguradoras também registram

a conta agdes do IRB.
No passivo, ha, analogamente & conta no ativo, os

depositos operacionais das seguradoras com o IRB @ com as

@ seguradoras. Porém, o gruppo de contas mais caracteristico

.d&ﬁ seguradoras na Balanco Patrimonial consiaste nas

.prcwis'des téchnicas. Elas consistem em provisies que as

.aeguradar‘as sa0 obrigadas a fazer para cobrir possiveis

pagamentos nos exercicios seguintes. Elas sdo de trés

tipos: provisoes de riscos nao expiracdos, provisies para

cobrir possiveis sinistros de seguros que continuario a

.vi gorar nos exercicios seguintes; provisies de sinistros a

.‘liquid&m pProvisies para sinistros avisados mas ainda nio

vagasﬁ provistes matemiaticas, provisies relativas ans

n
w
4
3
(8]
0
(ol
n
<
-t
o
&
-

Na Ffigura IV.3, h& um exemplo de Demonstrativo de
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-

P Resultados pelo antigo Plano de Contas. Dentro da receita
-

P oreracional das seguradoras, o0& prémios. em geral. ocupam o

- lugar principal. Estes prémios eram langados ou quando da

.emiﬁs&o da apoélice ou da sua entrada no caixa da

-
:segur'a-:lora, dependende do ramo de seguros. A conta de
:prﬁnias cedidos e restituidas consiste principalmente no
:r*epa.sse da seguradora a outras seguradoras @ & IRB em
:cusseguro e resseguro. Além deshtas duas contas — gue SH0 as
@

.plﬂincip&is das receitas operacionais -, hd outras menos

.relevantes, camo a venda cos bens sinistrados - em salvacdos

@e ressarcimentos. Como nos casos anteriores. pode-se obter

®o valor liquido das seguradoras apis subtrairmos & conta
.Partil:ipacio em salvados e ressarcimentos.
As despesas operacionais principais das seguradoras sio

Hasi comissdes e sinistros. .AS CcOMissies GEO0 pPagas &s

corretoras de seguros e s sinistros aos seguracdos. Pelo

eeeo0o00

Plano de Contas. estas duas contas eram langacas

regime de caixa. QU seja. Quiarlo alas eram

eeeqe
] 3

— c+

0o e

w

o

.:Iesembo'lsa-:lams. Analogamente aos prémios. os seus valores




liquidos =~ apés o resseguro @ cosseguro - podiam  ser
obtidos apos a subtracio das respectivas FECUPEracies.

A partir dai, chegava-se - como em Demonstrativos de
outras empresas — ao lucro liquido do exercicio.

Nas figuras IV.4 e IV.5, pode~se ver um exemplo de

Balanco Patrimonial e Demonstrativo de Resultados, pelo

novo Plamno de Contas.

FIGURA TV.4
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ATIVO PASSIVD
Clrculantm T eviates koo ;
Disponivel

Aplicacies Provisiao riscos decorridos

Créditos Operacionais W Provisies matemiticas

IRB w  Outras

seguracioras LCirculante

outros « Simistros a liquidar
Contas a receber . Débitos operacionais
Despesas de comercializacio . IRB

diferidas seguracloras
Permanente outiras

Imobilizado
Atodes do IRB
Outras

Contas a pagar
Comissies & pagar

. Depésito dde terceiros
.Exigivel & longo prazo
LPatriminio 1iquido

«~ Provistes prémios nio ganhos
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FIGURA IV.S
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(1) Prémios auferidos

(+) Prémios

(=) Prémios cedidos e restituidos

(+) Salvados e ressarcimentos

(=) Participacio em Salvados e ressarcimentos

(2) Prémios retidos
(=) Variacio de Provisio ue'Frémios néo ganhos

(3) Prémios ganhos

(4) Sinistros retidos

(+) Sinistros

(=) Recuperacion de Sinistros

(+) Salvacdos & ressarcimentos

(=) Participacio em Balvados e Ressarcimentos

(3) Despesas de comercializacio

(+) Comissies

(=) Recuperacio de Comissies

(=) Descontos

(=) Variaghio das despesas de Comercializacio
diferidas

(&) Lucro operacional bruto = (3) - (4) - (5)

(+) Variacido monetdria de seguros indexados
(=) Resultado administrativo

(+) Resultado +inanceiro

(+) Resultado de equivaléncia patrimonial
(+) Dutras receitas (despesas) operacionais

(7)) Lucro operacional 1iquido
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(+) Resultado ndo operacional
(8) Resultado liguido antes do Imposto e Renda

(=) Provisiao para Imposto de Renda
(=) Participacao no lucro

(?) Lucro ligquico do exercicio
(=) Participa¢io dos administradores

(10) Lucro liquido do exercicio
A diferenga marcante entre as duas contabiliclades

@ consiste no langamento prié-rata das comissies e prémios.

®ror exemplo, supondo que, @m  um veterminaco se guIra

.realizado no meio do ano de 1989 com um prazo de vigéncia

-
® ..

um ano, a seguradora receba na emissio oa apolice 100,
repassando 10 em resseguro. Neste caso, ©0 S&W Pprémio
auferido serd 100, seu prémio retido, 20 e seuw prémio
gaﬁhu, 45. Esta conta @ andloga para 0 caso de comissies.

ornde as despesas siio lancacas também em termos pro-rata.

Além desta diferenca. que alterard também as contas oas

.Provisﬁes técnicas, hdéd o aparecimento da conta variacéo

@ronetiria de seguros indexados no PDemonstrativo de

.Reaultadas, que registra & correcio monetiria das contas

a
‘Feceher, das provisies técnicas., dos sinistros a liguidar e

:dam despesas de comercializaciao diferidas. referentes ao

seguros indexados.




92
IV.3) DADOS DE CADA SEGURADORA .

Para o0s testes realizados no capitulo V, foram usados
dados de 1984 a i?B?. Eles pocdem ser divididos em dois
AIUPOS .

1) Retirados das Estatisticas de Seguros.

As Estatisticas de Seguros sdo relatorios ogue listam

.anualmente o valor recebido em prémios pelas seguradoras em

@ cada ramo - e o valor liguido, apos resseguro @ cossegurao -

@ o valor pago em sinistros e comissies - e o ligquido, apds
®

.r‘essaguro e casseguro - de cada ramo de cada seguradora.

-
- Até 1987, este relatério era de responsabilidade do IRB.
-

.A partir de 1988, a SUSEP emite este relatorio. Por

mudangas nos regimes de contabilidade a partir de 1989. os

dados das Estatisticas ndo foram emitidos em 1989 em

diante. € previsto a emissio deste relatirio com os dados

de 1990.

Para esta tese, foram obtidos os percentuais de prémios

@enitidos -~ disto é. sem considerar o8 2 resseguros @

*nssegur‘os = dos 3 principals ramos co mercado. em Ffungio

.dos prémios totais emitidos de cada seguradora em cada ano.
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Estes ramos s&o automéveis. vida em grupo e incéndio, cujos
nomes das variiveis passam a ser AUTO, VIDA e INCE.
regspectivamente.

0 objetivo deste dado foi ter uma definicio do perfil da
carteira de cada seguradora.

2) Retirados dos Balancos Patrimoniais.

Como j& foi comentado. os dados obtidos foram de 1984 a
1789 - 1984 a 19288, antigo Plano de Contas e 1989, novo — e
do tipo Legislagdo Societaria.

Ds dados foram:

2.1) Dados de 1984 a 1988.

Do Balanco Patrimonial.

« Ativo.
. Patrimdnio 1iquido.
Do Demonstrativa de Resultados.
« Lucro liquido.
« Sinistros menos recuperacies de sinistros.
- Comissbes menos recuperacies de comissies.

« Prémios - Prémios cedidos e restituidos.
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« Resultado administrativo.

2.2) Dados de 1%89.

Do Balanco Patrimonial.

» Ativo.

« Patrimonio i1iquido.

Do Demonstrativo de Resultados.

« Lucra liquido.

- Sinistros retidos.

. Despesas de comercializacio.

« Prémios retidos.

» Resultado administrativo.
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IV.4) INDICADORES USADOS.

Os indicadores econimicos—-financeiros sédo indicadores

gerados & partir dos dados das demonstracies financeliras.

Seu estudo é bastante difundido. As revistas de economia

.de empresas para o grande publico - por exemplo., a revista
."EXAI"‘IE" - & utilizam deles para COmMParar empresas em

@ diversos setores, inclusive com premiacies para as @MPIresas

@com melhores resultados ao final de cada ano. Sendo assim,

.a b;bliografia sobre o assunto @ extensa. com a relagio de

@

:imflmer‘os indicadores, enfocancdo diversos aspectos i
:emrér-esa.

: épesar de bastante Gtil., pois permitem anidlises rdépidas e
:camparativas entre as empresas,. os indicadores tém que ser
-

‘Asadms com cautela. Inicialmente., & necessario lembrar que

f‘les sa0 apenas incdicadores, ouw seja, obviamente, somente

.ndi:am. Se, em determinado amo. Uma eEemMpresa  POossui um

@indicador de efici@ncia melhor que uma outra, nio quer

@izer que ela & melhor administrada ou mais eficiente, mas

.Iue hd um sinal que confirma esta hipotese. que se  Lornari
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-
P nais forte com uma maior nimero de dados. Um outro fato

. que ocorre usualmente - mas que nao teremos este problema -

de comparar empresas de diversos setores. 0s indices ou

indicacores devem ser analisados dentro de caca setor - por

erenplo., & natural que refinarias ou imdustrias téo pesadas

tenham uma proporgcao (Ativo imobilizado/Ativa) maior do que

uma empresa prestadora de servigos. Logo, para que nao haja

.conc]usb‘eﬁ precipitadas, deve-se comparar empresas Jdos

.mesmos setores ou estes indicadores perdem o sentico.

-
- No estudo das seguradoras - realizado no capituloa V-

@roram usados alguns indicadores, retirados dos dados de

.Legi slagéo Societaria.

i) Indicadores de escolha da carteira.

Como ja foi comentado no capitulo IV.3. os indicadores

foram INCE., VIDA e AUTD, para dados entre 1984 e 1988.
ii) Indicador de tamanho.
D indicador de tamanho é o Ativo das seguradoras. 0 mome
a variavel se chamard ATIVO. Nas regressies. sera usado o

ogaritimo neperiano do Ativo, cuja varidvel se chama

eecococeooQOeQoecOOOO
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iii) Indicador de alavancagem.
Este indicador mede quanto de prémios a seguradora

recebe em termos liquidos em funcio do seu tamanho,

expresso pelo seu Ativo.

» Dados de 1984 a 1988.

Prémios ~ Prémios cedidos e restituidos
ALAVA B o o o e e

« Dados de 1989.

Prémios retidos

Ativo

A variavel se chamara ALAVA.
iv) Indicador de efici@ncia global.
Este indicador clédssico mede # eficiéneia da FEMUneracHEa

0 capital dos acionistas. Em termos bastante simplificados

- ![" veveevevevevewve vevvrwvvewvew

D- supondo gque o patrimbtnio aesteja bem avaliado e que

an
o

haja dJetalhes contébeis que POSSAM alterar
substancialmente o lucro 1iquicn -, e@ste indicaclor pode ser
cComparado com & remuneracio real dos outros ativos do

ercado, como poupanga, titulos publicos, titulos pPrivacos,

LA A A A A A A A SN A S A ¥ &4
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m
o
n

Ele serd comnsiderado o indicador de eficiéncia global e

se chamarid LUCR.
v) Indicador de eficiBncia operacional

No numerador deste indicador, sio registrados os prémios

.l'fqui-:los das seguradoras. apis resseguro e COSSRIUrn. No

& denominacor, 0s principais custos @ rlespesas das

.seguradoras NeCessarios para a Sui operacionalidade:

@sinistros. comisstes e despesas administrativas. Ele medira

.m eficiéncia operacional das seguradoras e se chamara INDOPE .

» Dados de 1984 & 1988.

Prémios ~ Prémios cedidos e restituidos
INDOPE & et e

s Oncle
RA: Resultado administrativo
C: Comissdes - Recuperacéiao de comissies

8: Sinistros - Recuperacio de sinistros

« Dados de 1989.

Prémios retidos
INDOPE = = e

S + C + RA

- Oncle

RA: Resultado administrativo
C: Despesas comerciais

8: Sinistros retidos
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vi) Afastamento do resultado global médio do
mercacdo.
Este Iindicador mede quao afastada estd a rentabilidade
global de cada seguradora em funcio da rentabilidade média
do mercado. A variidvel se chamaria VAREFGB.

Assume-se que a rentabilidace média oo mercado, em cada

ano, & dada por:

" Rentabilidade do mercado = (Z:LUCR ) / N = LUCRM

. i

p onde. N @ 0 numero de seguradoras em cada amostra anual e
-

PLUCR & a lucratividade global da seguradora i ho  ano
. 1

Panalisado.

-
- Para cada seguradora,
b 2
P UAREFGB = ¢ LUCR - LUCRM )
> i i
: vii) Afastamento «do resultado operacional médio do
> .
mercado mercaclo.
-
- _ 0 . o=
D Este indicador mede quip afastada esta a rentabilidade
- :
.pperaciona] média de cada seguradora em fungéao cla
-

lrentabilidade média do mercado. A varidvel se chamara

J
JVAREFOP .



1UV
> Assume-se que a rentabilidade média do mercado. em cada

'amo, @ dada por:

-
o Rentabilidade do mercado = (X INDOPE )/ N = INDOPEM
1
-
P onde, N é o nimera de seguradoras em cada amostra anual e
”
BINDOPE é a lucratividade operacional da seguradora 1 no ano
- i

hna,l isado.
Para cada seguraciora.

2
VAREFOP = ( INDOPE - INDOPEM )
i i

BIBLIOTECA MARIO HENRIQUE SIMONSEN

..... T ArTINIO VADRAS
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CAPiTULD V
TESTES



.U. 1) INTRODUGAOD.
0D obJjetivo deste capitulo foi n de realizar alguns
testes sobre o mercado segurador brasileiro. Estes tesbes

foram dividicdos em duas partes. A primeira parte considera

.o mercado segurador em termos agregados e  se  situara na

.sec:ﬁn V.2. 0 estudo consistitird em analisar a

.inf‘lu&ncia de duas variaveis MECrORCOMOMICas muwito

@importantes - inflagéio e produto - na lucratividade das
-
@:couradoras. Como serd visto., esta lucratividade serd
-

mividida em duas componentes principais: operacional e

.p&tr'imonial. A lucratividade aoperacional derivara da

Q-entabi‘li-:lade que as seguracdoras podem obter das operagides

de seguros. Ja a patrominial vird da remuneraciéo que o

‘tatrimﬁ'hiu das seguradoras recebe. 0 estucdo da correlagio

fntr‘e estas duas rentabilidades serda também estudado. Com o

‘bJetivo de situar o mercado brasileiro no contexto

.undial, ot dados do mercado seguradar brasileiro serio

@omparados com os de mais 3 outros paises: Estados Unidos,

.Japiic: e Alemanha (na época dos dados, ainda Ocidental).

Na segunda parte dos testes, segio V.3, o estudo



" enfocara & situagéan e sEqguUradoras . vistas

P individualmente. Neste estudo, para cada ano analisado,

.ubtiveram-—se dados e cada seguradora. Qs  dados  foram

103

D também divididos em duas partes - j& que eles vieram de
-

:duas fontes distintas. A primeira parte consistiu em dados
:ecan'ﬁmicos-{‘inanceiroa, obtidos através das demonstracies
:'P'inanceir'as das seguradoras. A segunda parte dos dados
:consiste em informacoes sobre & compoasicio das carteiras
:da.s seguradoras. Para cada seguradora e em cada ano, tem—-se
:a percentual de prémios recebidos em tréEs ramos - 08
-

@rrincipais do mercado: Auwtomdiveis, Vida em grupo e

@Iincéndio ~-. calculacdos em fungio Jdos seus prémios totais

@ ccebidos. Como Jj& foi comentado, até 1987. estes dados

.Padem ser obtidos através do IRB e. em 1988, pela SUSEP.

. ODs dados obtidos foram explicados no capitulo IV. Em
-
:cima de alguns deles. foram usados incdicadores economico-—
-

Ffinanceiros. Estes indicadores também J& +oram explicados

o capitulo IV.

Nos testes da seq o V.3, estudaram-se varias

eeooceoecoee



104
possiveis influBncias na rentabilidade das seguradoras como

seu tamanho, origem cdo capital. escolha de carteiras, etc.

As regressies obtidas ma secio V.3 e situam no ap@énoice

>



.
J
PV.2) MERCADO.

- Neste item, analisa-se o mercado em termos agregados.

.Inicia]mente, pelas tabelas V.1l. V.2 e V.3, ha dados dos

105

ll"if“.’- paises J& citados na segiao Vulas Para cada um deles.,
-
.e em cada ano, de 1978 a 198%4. ha 4 informacoes, explicadas
-
.a SegUir.
-
: A partir de grafico em Alonso (1990, pagima 4). citando
b :
'oublicacfdes internacionais, podem ser obtidas as seguintes
-
relacﬁes:
-
v Resultado Patrimonial
RP =& e e e e i o e e e
- Prémios arrecadados
-
) Resuwltado Operacional
RO = - S TS L . onde,
- Prémios arrecadados
-
- Resultado Fimal
I . RF = RP 4+ RO.
o Prémios arrecadados
-
: Como. os dados da rentabilidade Fforam retirados cle
-

fr‘éﬁcos, eles estio sujeitos a erros de leitura. Nas
-
iabelas V.l e V.2, as erros de leitura estimados eam RO @ RP
>

'éln de 0,5%. Na tabela V.3, o erro é de 0.2%.

Além disso, pelos dados estatisticos o FML, podem saer
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. obtidos os indices de precos ao consumidor médio anual T
-
@ dos paises em questio, normalizado para 1975%. Obteve-se
também. pelos dados do BACEN. o crescimento do PNB anual

dastes paises., em termos reais.

Ds dados do mercado seguracdor brasileiro estao na tabela

.U.4.. Eles foram obticdos de diversas fontes. Nos relatérios

.anuais o IRB, hd informagies agregadas das seguradoras.
@Pleles, podem ser obtidos os seguintes dados. entre 1973 e

@1987: Lucro Liquido, Patriminio Liquido, Resultado
-
.Dperacianal, Resultadn Patrimonial e Prémios arrecadados.

Ds dados de 1988 e 198% Fforma obtidos através de

amostragem de algumas seguradoras. lembrando gue os dados

de 1989 foram obtidos Jj& com o mnovo plano de Contas.

Os indicadores até 1988 s
LL/PL. = Lucro Liquido / Patrimonio Liquido
RO = Resultado operacional / Prémios arrecadados

" RP = Resultado patrimonial 7/ Prémios arrecadados

Para 1989, com o nrnovo Plano de Contas. alguns

@ ndicadores foam modificados.

i) 0 indicador LL/PL permaneceud o mesmo.
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ii) Em wvez de Prémios arrecadados. usaram-se Prémios
emitidos.

111) Em vez e Resultado Patrimonial 5 Resul tado

®Fri nanceiro.
-

P iv) Em vez de Resultado operacional. Lucro operacional

@®Bruto. Neste caso., pela nova contabilicacle. pacte ocos
.pagamentos dos sinistros aparecem na conta Variagao
monetaria e gaguros  indexacios, enfraquecendo egte

indicador como comparativo dos anps anteriores.

Utilizou-se a taxa inflacioniaria derivada do IGP-DI. cla

Fundagao Getulio Vargas. Como imdicador do PIB, escolheu-se

o indice do Produto PIB real (Base 1980: 100).

TABELA V.1

e L L R Ty

. ANDS « ROCK) . RP(X) .Z PNB real. I

L R I I T I I I I O I T I I ]

" 1974 P AR ot = ?1.6

" - -

. 1975 o= 8.0 & 4+ 8,0 o = 1.3 « 100,0

R I I L T L T T . I I I )

. 1976 w = a0 @ 80 & b 4,9 . 105.8

. 1977 e + 0,5 . % 9,0 . + 4.7 w 112.7
f 1978 P 2o T P, L R il e w 121420 %

N A NN NN RN NN E N ONE RN BN R WO R R W MW B R OE R WKW E B R EHEEE NN N

continua




1LO&
L1979 L IT200 wv 11,0 L 4 2,5 L 134.9 .
ST Y A S I A B T N A
D981 L5007 13,07 4 1,9 L 170,3
C T Tise2 T TIiT11l0 .4 15,0 L - 2.5 . 128.0 .
T i9e3 T ilT14.0 .+ 15,0 . + 3.6 . 205,9 .
D984 1111800 .+ 15,07 . + 6,8 . 214.8 .
. 71985 .- 18.0 .+ 14,0 . + 3,4 . 222,3 .
ST T1986  LST11.0 .4 13,0 . % 2.7 . 226,64 .

B E M OE RS RN N BN ME N e N E R E N W NN RSN W EEEEES 8NN RN W R e R RS A

" 1987 v efanta " SR s " koo At . 235, 1

TABEL.A V.2
JAP &0

v ANDS « ROCKY . RP(X) .Z PNB real. I .

- 1974 " e gty " b " ey " 89;4 -

. 1975 . - 7,0 . 14,0 . + 2,7 . 100,0 .
1976 . = 4,0 .+ 18,0 . + 4.8 . 109,3 .
. 1977 . ='3,0 .+ 12,0 . + 5,3 . 118,1 .
1978 . = 2,0 .+ 11,0 . + 5,2 . 122,6 -

- 1979 - 1&5 i 11&0 “ + 5:!3 " 12730

L I T L I O I T I )

. 1280 « 0,5 4 13,5 . * 4.3 i

- 1981 - i 1’0 n"' 14,0 - 4 iz 3,? - 143’9

" 1982 « + 1,0 o+ 15,0 . + 3,1 « 147,7 .

. 1983 » *t 1,0 . 16,0 . + 3,2 « 150,33 .
. 1784 « * 1.5 o 12,0 &« * 5,1 » 183:7 .
. 19285 vk @B Wb L7,E W b 4,0 w3062 .

L R R R I I T e I I B I O R B )

“ 1986 - 4;10 wit 19):-0 " + 2*5 - 157:!8 -

R R I R I O O I I ™)

- 1987 " = " Tt " _———— " 15830 "

L T T I T I I I R I I I
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TABELA V.3

B v e e s bt b

ALEMANHA

. ANOS - ROCX) . RP(X) .%Z PNB real. I

lIuII.l-u--.lulunnuln-n-qnln.---.qn--n-l-qln-n.

. 1974 e e ?4.9

“ 1975 « j- _'IS 't 1150 " - 134 " :I.OO:.O -
- 1976 w * 0-.0 ot 11:#5 " e 5n6 " 104:«3 »

- 1977 w + 1:0 o 11-0 " + 217 - 108"1 -

. 1978 « * 0,0 .+ 11,0 . + 3.3 « 131531 .

" 197? « *+ 0-5 wt 10:15 " o o ‘{':-0 - 115:6 -

" 1980 e - 0:.0 o 11:«-0 " e :l--onsj " 131,.8 -

II-llln..n|luun-un-unu-unnuounulnu-ulnnn.-ulnnu-n

" 1931 = 1-0 . 11-5 » ot 0:!0 u 129:‘5 -

Iu-I-u-auu-u-nln.n-u-lunnu-.qn--un--nuuunluu-nu

. 1982 o Ol wd 2,0 2 « 136.3 .

ln-...-.ﬂu.u--.n--unn-nl-unlun---an-nn---uuu-l-

. 1983 « + 0.5 .+ 11,5 . + 1.9 « 140.8 .

" 1984 " - 0'05 S 11-5 " + 393 " 14412 -
. 1985 o 0L U 1L E L o 1,9 « 147,38 o

-.—-In..ultuunulln--|uununluuuuunnun-u-ununnnuuuuu

" 1986 " F O_‘O ot 1135 - + 233 - 147-02

. 1987 w e = tens e 147 .4
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. ANOS « LL/PL . RO

R PP U PP PPPLEtD
. 1973 . 0,268 . 0,034
. 1974 L T0,346 . 0,022
. 1975 . 0,377 . 0,031
L1976 L 0,573 . 0,068
L1977 L 0,487 L 0,042
. 1978”1 0,296 . 0,038

“ 1979 - 09209 - 0'-()16

" 1980 v« 0,251 o= 0,019
L1981 L 0,263 .- 0,069
L1982 .70.267 .- 0,060
. 1983 . 0,268 .- 0,121
. 1984 . 0,221 .- 0,190
. 1985 . 0,201 .- 0,179
.98’ . 0,078 .- 0,098

W OW MW MWW W W MW R W W R W W W WM MW N R

. 1987 w 0,117 = 0,256

" 1988 # . 0,102 .~ 0,318

# Amostra de 78 seguradoras
#% Amostra de 88 seguradoras

1) RP = F (A, RO. INFLA)

"

WM oMW MR OW WM R M OB W OE W RN W WM W E N ERoEE NN

-
"
"
-
"

L O O T I T T

TABELA V.4

o v bnd s v e sad 4 bt

BRASII.

RP . PIB

- I

GP-DI .

bl Lo - 5#:‘

5 -

——
-

R T T T TR R I B R R B

0:-071 - 62‘.

1 -

1419 -

0,094 . &7,

2 -

28,7 .

Q.095 . 70,

s

27,9 .

L I I I T I B I R B R I

();1117 - 77;;&-"

1]

41,2

WM WM N W N B RN R NN RN AR RN RN

0,148 . &l .

7 -

42,7 .

0,136 . 85,

7 -

38,7 .

I I T L B R B R

04153 . PLs

5 -

H3,?2 .

LI I T T T I T B T

0,163 . 100,

0 « 1

00,2

0,259 . ?9.

6 . 1

09.9 .

W OM MmO E W M OE R R W W M R OR RN RN EE WS N W N

0,279 . ?6 .

2
e

95.4 .

LI R L T R B I I R I B R B R R I

0,423 . 92,

2w

4,5

0,482 . 27«

& . 2

20,6 .

6 . 225,95

W WE A ERHNE R AN N RN NN R ERHE AN

0,448 . 105,

0.171 . 113,

g . 1

42,3

WM AW HE NN RN NN R E NN N RN

0.42% . 117,

1,008 . 117,

& o 2

L R R R I I I I )

4 .10

28,7 .

7.4 .

I I I I T T R I I

" 1989 %%, 0,099 .~ 0.149 . 1.090 . 121.

A partir cdos dados das tabelas. GEran

Nesta regressiao, serao feitos dois testes.

3 Ij-?

feitos

testes, onde A & uma constante com valor unitdrio.

0 pri

82.9 .

L I T O I O O R I R I

alguns

meiro @
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que deve existir uma correlacio positiva entre o resul tado
patrimonial e a inflaclo, poie o componente inflacionario
das taxas de juros que remuneriz o patriminio se eleva. 0
segundo teste é se hia realmente uma compensacido entre os
resultados operacionais e patrimoniais das seguradoras.
Isto @&, gquando a remuneragio do patriminio se eleva, as

seguracdoras compensam este fato aos seguraclos, oferecendo

.seguros baratos, e menos lucrativos, e, com isto.,
:conseguinda uma maior fatia do mercado. Neste caso, &
-

Prorrelacido seria negativa.

-

- Para 08 paises estrangeiros, 6 feita a seguinte
-

Pestinativa. Como os dados do FMI séo do indice de pregos

.médin @m cada ano, pode-se estimar a inflagio em cada ano +t

-
. onde P é o indice de pregos médio do ano t = na formula a
- t
.sesuirr-
(P + P )
t t+1
INFlaglo = == L g
do ano t (P + P )
t t—1

Para os paises estrangeiros dados entre 1975 a 1984,

ara o Brasil, dados entre 1973 e 1989.

Os valores entre parénteses sio as astatisticas L.
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i) Estados Unidos.

RP = F (A, RO, INFLA)

RP = 5,6106 A

(2,9762) (=4 ,8689) (2,1492)
g
R = 00,6731 D.W. = 0,8124
2
R = 00,7326 F (2, ?) = 12,3262

ii) Japéo.

RP = F (A, RD, INFLA)

RP = ~41,9908 A + 17.7961 RO + 1741 .4 INFLA

(-2,2865) (3.7981) (3,7716)
s
R = 0.5414 D.W. = 2,3610
2
R = 0,6248 F (2, 9) = 7,4930

iii) Alemanha.

RP = F (A, RO, INFLA)

RP = 11,6381 A - 0,3279 RO - &,2959 INFLA
(51.,5283) (=2,2174) (=1 .,4569)
-2
R = 0,2885 D.W. = 1,0372
Z
R = 0,4179 F (2, 9) = 3,2305

iv) Brasil.

0.4332 RO + 37,0894 INFL.A
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RP = F (A, RO, INFLA)

RP = 0.1300 A = 11,0754 RO + 0,0004648 INFLA

-2
R = 0,9636 DoWe = 1.,3649
ped
R = 0,9681 F (2, 14) = 212.5824

Pelos testes anteriores, pode-se induzir que de Ffato
existe uma  correlagio negativa entre 0% resul bados
Patrimoniais e operacionais dus seguradoras em paises com
taxas de inflacdo mais elevadas. como o Brasil e, em menor
grauv, Estados Unidos. Na Alemanha e no Japéo, com taxas e
inflagcio menores. este fato ndo ficou caracterizado.

Além disso. para inflagoes mais elevadas. a correlacio

.poaitiva entre as taxas inflaciondrias e o resul taco

-

.p&ttr‘imanial e torna mais intensa.
-

- 2) RF = F (A, INFLA. VARPRD)

-

- Ja que. em alguns paises . a inflacéo traria efeitos

.cnntr*éir*ioa nos dois  resul bados O F Y seguracioras -
.patr‘imanial 2  operacional -, & interessante analisar os

‘LFeitus da inflagio no resultado final das seguradoras.

Neste caso., nio estd sendo testado como se comportaria o
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valor total dos prémios de seguros. haverdo mudancas  nas
taxas inflacionarias. € fato conhecido - Codiseg (1989),
Alonso (1990), etc - que. = correlacio entre estas duas

Ultimas varidveis citadas seria negativa. A explicacio é
intuitiva - principalmente no passado, onde os mecanismos

de indexacio eram menos eficientes. Os  seguracos Ge

'aPastariam do seguro com taxas maiores pois mio  timham 0

P seu valor seguraco perfeitamente corrigido. AGYOPra ,

D questiona-se S8, mesmo com um valor total de prémios menor
-
D e cam um resultado operacional inferior. o resultado
patrimonial compemsaria para as seguradoras.

Um outro teste & ser feito é se pode haver al guma
relacio entre a taxa de cresimento do produto  real em

termos anuais e a remtabilidacle das seguradorss neste  ano.

Em termos intuitivos., esta relacio deve ser positiva, pPOig

.aa crescer o pais , o beneficin deve ser estendido a todos

s  segmentos do mercado. inclusive s empresas Jo  mercado

Psecgurador.

. Na regressio dos dados brasileiros., & relagido LL/PL

.Lepresenta RF. Além disso. para os dados brasileiros. &
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variacio do produto em termos anuais o estimada pela

formula a seguir:

VARPRO = —=mm—mmem -1

Analogamente & regressio anterior. A & a constante que

vale 1, INFLA é & tama de inflacio e VARPRO é & variacio

T e vvveewvewvwvewwew
e

v
-
D
a¢
e

do  produto - nacional beruto ou  interno bruto i
.dependemdu dos dados de cada pais.

Para os paises estrangeiros. os dados sio de 1975 a
1986. Para o Brasil, eles vio de 1973 & 1989.

Os resultados destas regressies sio mostrados abaixo.

i) Estados Unidos.

RF = = 7,4709 A + 127.2222 INFLA + 0.630%5 VARPRD

Ll ad
(=2,33768) (3.9817) (1.4427)
-
R = 00,5583 Dua = 1,1786
2
R = 0,6386 F (2, ) = 7,9507

i1) Japéo.

RF = 22,1657 A + 53,8174 INFLA - 0.6061 VARPRD

(0,5485) (0,1694) (=0,08661)

s
R = - 0,2180 DeWe = 2.1910



2
R = 0,0344 F (2, ?) = 0,0155

iii) Alemanha.

RF = 12,1641 A = 14,1414 INFLLA - 0,1038 UARPRO

(26.,3901) (=1,4230) (=1.970)
=2
R = 0,0620 D.W. = 1.4076
2
R = 00,2325 F. (2, ?) = 1,3635

iv) Brasil.

RF = 0,2812 A - 0,0001404 INFLA - 0,3002 VARPRD

(5,6012)  (~2,0581) (0,4605)
-2
R = 0,170% D.W. = 0,7106
2
R = 0,2741 F (2, 14) = 2,6438

A partir das resultados. nio foi possivel determinar o
efeito final da inflacéio na rentabilidade s spauradoras.,

Em principio, as SRgUradoras compensariam  o0s  resultados

nperaciohais e patrimoniais de modo a nio haver alteragies
.br‘uscas nas  suas rentabilidacdes. Embora - como fo1
::DMEP‘I‘L&'UZ!D T 0 crescimento  do  produto  deva elevar i
-
@rentabilidade  das EMPresas . este fato nio Fficou
-
$erfeitamente caracterizado pelo resultado das regressies.
-

.Nc Caso brasileiro, uma especulagio poasivel de se farer &
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-
Pave apds a "década perdida de 20" - onde o crescimento do
-

Prais foi mediocre - o resultado das seguradoras J& tenham

.atingido um certo limite inferior. Logo., quedas no produto

.teriam J& um efeito reduzido mas suas rentabilidades.

-

: No artigo '"Um estudo da correlacio dos resultados
:patrimoniais @ operacionais das saguracloras" , e
:cnmportamentn do mercado segurador @ abordado através de um
:modelo tedrico.



V.3) SEGURADORAS.

Ds testes agora séo dirigidos &s seguradoras. vistas de

Bum ponto individual. No capitulo IV, foram introduzidos os
-
@conceitos de contabilidade de seguros e dos indicadores
-

.acon'&'mi co-financeiros agora usacos.

- Abaixo, as hipdteses & serem testadas:
®

-
-

.brouxe alguma variagio na eficincia operacional ou global

1) A escolha de carteira - entre 04 Lrés maiores ramos -

-

:das segqradoras.

: 2) H& ganhos de escala no tamanho das seguradoras em
:ter-rms de efici@ncia operacional ou global.

: 3) A alavancagem trouxe algum ganho no resul tado
::Per‘ac:icmal ouw global.

-

P 4 H& diferenca na rentabilidade das seguradoras em
$runcio da origem do capital destas empresas. (Divisédo do

Q&Pf'hl-llb TET Y.
-

- S) As  seguradoras menores teriam resultacdos mals

%scilat&rios em relaciéo ao resultado médio do mercado em

zada ano.
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Sendo assim, para cada ano. 1984 1989. siéo feitos 3

estudos.
1) 2 regressies mostradas abaixo.
INDOPE = F (A, INCE, VIDA. AUTO, LATIVO. ALAVA)
LUCR = F (A, INCE, VIDA, AUTO, LATIVO, ALAVA)
ii) Em cada grupo de origem de capital distimto.

Média e Desvio Padrio dos imdicadores de eficidncia

Qulobal e eficidncia operacional. A média destes indicadores

.Ber'é dada expurgada do maior e memnor valor de grupo em cacla

.amc:. Isto foi Ffeito para que algum clado com um
-

.hompnrtamento extraordinario em determinado ano - Faléncia
-

.da grupPo a que a seguradora pertence, intervencio de QO gan
-

:}dblico, etc ~ deturpe o resultado das amostras.

. A média da amostra Jo mercaco tambom sera exdpurgaca do
-

§cv valor maior e menor.

-

- 1i1) 2 regressies mostradas abaixo.

-

@ VAREFOP = F (A, LATIVO)

-

® VAREFGB = F (A, LATIVOD)

Os resultados de todas as regressies se  ancontram  em

e

apé@ndice A, 0 resultados clag  medias  expurgadas o

LA A A A B F B B B
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l:lesvin—-padr*'aio dos indicadores operacionais e globais dos
'brupas de seguradoras se encontram mnas tabelas V.9 e V..

Por razdies de tamanho ~ mais de 5500 observagies, entre

1989 - os dados usados nos testes deste capitulo V.3

0
o
n
0]

ap se encontram nesta tese.

TABELA V.5

Shae bns base bbs same e bess sesd sams be

MEDIAS EXPURGADAS E DESVIO PADRAD

e e g e S804 bem SEEY TH W e Lris Sem v WS e e S SV IS P S e bt by SHed Sew ewe Seee b hees Se

s - e s i o o 44 b o e i et S b S S S S i e el 04 e e S e S e S

W E N RN EEER W EEEE N BN W RN N NN R NN MR NN EEEMEEEW N RN EEREE N A ERE NN NS SRS NN NS ERE SRR

- - GRUPOS - - - - -
. : « Estatal Estrangeira . Financeira . Independente . Mercado
«ANOS .

.
L T I I I I i)

1984 « 00,0836 . 0. 0641 . 0,172%2 " 00,1028 -
«(0,0783) . (00,0649 (0,1248) . (0.1433)

LU B L

00,1213 .
(0,1261),

1985 - 0,1002 0.,0861 " 0,1575 " 0.0588 . 00,0808
. (0,0731) (0,1773) « (1,0315)= . (0.5176) . (0,7178).
1986 o 0,0774 . =~ 00,0728 . 0.1027 « = 0,0123 . 0,0115 .
«(0,1428) . (0,2142) « (0,0646) . (0,1675) « (0,1672).
1987 « 0,0838 . 0,0437 . 0,1513 . 0,001
w$0,0461) €O, 1322) o« (0.2047) . (0,2250)

0,0647 .
(0.2046) .

= = = &

L R I T O I T S ™ L I I I T O I I - W oEsEEEs o

1988 . 0,0886% . 0.1116 Ot 124 - 00,0764 0.1017 .
e 07T . (0,1310) s (0.1042) - (0.2420) . (0,1684)
1989 = O31293 & 0,1024 . 0.1298 = 0.,0444 . 031024
« {0, 1089) . (0.1344) . (0,1499) > (0.2259) « (0,1780)
bet Os valores entre parthnteses 40 0w déa;ia;;;d;ﬁéé:. AR i
Desvio=-padrio extremamente alto pelo resultado da seguradora Coming.

F0O & v =

L A A A A B A B 4 A B A A B A B B A A A B A A B A B A B A B A b b b dh b b b 4% S b
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TABELA V.é

LTy

B e e e e e

DOS INDRICADRORES DE EFICIENCIA OPERACIONAL.

S . ——votn fone b PO S e e B S R S B4R B PR

e T e ey R

-« « GRUPOS .
« ANOS B
. 1984 .

1985

1986

LR I )

19287

1988

® § ® & ® z & § = a =

1289

Obs:
A partir
presentados

onclusdes.,

1) Nao foi

de

rés principais ramos do mercado,

Estatal

« Estrangeira

W N EE R E MR RE W NN N R s W N oW

1,08446 1.03462
(0,2005) . (0.1332)

1,1573 . 1.0780 »
(0.4701). (0,1535) .
1,25146 . 1.1440 .
(0,0867). (0,1%46) .
1,1105 . 1.0367 .
(0,1572). (0,1124) .
0.9754 . 0.9705 .
(0,0656). (0,1601) .
0,8262 . 0.,8063 .
(0.0964). (0.2383) .

HOE W NN RN E R EEE W R B MR N R MR RN R W T NOE MR NN

das  tabelas V.5 @ V
no apéndice A, pode-se

viklidas para 08 818 anos

possivel encontrar

carteira pelas seguradoras.

w

Financeira

1.1105
(0.1364)
1.1649
(0.2058)

1.2099
(0.2416)
1.0849
(0. 1521)
1,0200
(0.1781)
0.9351
(0.3174)

e uvos

&

chegar

wnalisacdos .

quial guer relacio antere

~ operacionais ou globais -~ e a escolha

Ou seja.

elhar que eleve o resultacda das seguradoras.

Independente Mercado

- ]

. 1,0879 . 1.,0827
. (0.,2044) . (0.1622).
; 1,0803 . 1,1169

. (0.1809) . (0,2143)
: 1.1034 L 1,1650

. (0,1874) . (0.,2085)
a 1.0354 F\ 1.0600

. (0.21200 . (0,1706)
. 0.,9332 . 0.9795

. (0.,4977) . (0.3212)
A 0,9112 . 0,8842

-, (Q.2490) . (0.2714)

Os valores entre parégnteses sio as desvio-padrio.

resul tados

seguintes

Q4
e um
antre o0s

nao ha um necessariamente
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ii) N h&a claramente um ganho v escala &
lucratividade - operacional ouw global - para seguradoras
maiores.

iii) Uma postura mais alavancada ndo se mostrou ser

superior a uma postura mals precavida, conclusio Para

.resultados operacionais e alobuis.

> iv) N&o houve correlacio entre o tamanho odas seguradoras
e 0 sua amplitude de oscilagéo de lucratividade -

Poreracional ou global - em tormo da lucratividade média o
-

e ado .
-

. v) Embora seja preciso recomhecemr que o desvio padriéo

.Eas resultados em algumas situacoes seja elevado, pode-se

imwwluir que. em termos médios. o indicadores de
.F?iciﬁncia global das seguradoras Financeiras se mostraram

iumeriores, além de sofrerem uma menor oscllaciho de ano

'aar*a @no .

- vi) Em termos de indicadores globais e operacionais, as

Beguradoras independentes., estrangeiras e estatais tém

'esultadas equilibrados entre si de ano para ano.

vi) Como j& foi comentado ma segéo Vo2, o6 indicadores
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Pde efici@ncia operacional séo inversamente relacionados com

Das tavas inflacionirias.

. vii) Embora geus indicadores Operacionals médios
.continuem bons - em relagio aos indicacores médios do
.nercado =, a8 seguradoras financeiras nio tEm indicadores

de efici@ncia operacional superiores ao resto do mercacio,
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CAPITULD VI
SEGUROS E MICROECONOMIA
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Dur.1) INTRODUCKO.
-
: Neste capitulo serdo estudadas as aplicacoes da
:micraeconomia no mercado cde seguros. BEoetas aplicagies serao
:divididas em duas partes.
: A primeira parte consiste em analisar o efeito de
:deter‘minada deformacio - informacho assimétrica - ocorrida
-

.em alguns mercados, inclusive no mercado de seguros. Na

@introdugio desta andlise, como ilustracio, é Ffeita uma
@:bordagem gendrica de informagaio assimétrica. com &lguns

.e:«:emploﬁ. Neste estudo. usam—se principalmente as notas das

.au'las de Werlang ((19892) e um artigo de Rothschild e

.Stiglitz (197&) sobre o mercado de seguras. Como se verda a

seguir, sao tiradas importantes conclusies sobre &

eficiéncia e equilibrio deste mercado. No intuiteo de

fri]

cilitar a leitura, sio dados alguns exemplos Pnuméricos

o mocdelos sobre informacio assimébrica apresentados rneste

apitulo. Estes exemplos estio mno apéndice B.

A segunda aplicacio consisthe em - & partir oos powucos

ee0QoeCeOe

@iados existentes sobre o mercado de geguros -  estudar o

.:cmpor'tamentc: do agente representativo do setor. Dentro do



1L2é

enfoque microeconimico,. analisa~se o0 comportamento @m
diversos ramos de segura. Pelo fato de mnao haver dados
suficientes - @ mesmo alauns mike confiaveis - SHO
necessarias indmeras hipoteses simplificadoras que podem
comprometer os resultacdos finais. De qualquer maneiria, o
exercicio se Jjustifica pelo fato de ser um enfoque
diferente da analise uwswal que se fax Jdo HEguItElo

brasileiro. Como serid comentado. este exercicio pode ser

.ainda melhorado, tanto teoricamente. como  em  termos de

.dadas, @ htornando entao um  itmportante  instrumento  de

.anﬁlise para o setor.
@

- Iniciando o estuwdo, pode-se esquematizar — quadro V1.1 -

.as diversas formas cde informacio assimétrica. A  informacéo

.assimétr‘ica, como o proprin nome diz. acomtece quando, em

.determi.nadus mercados,. certo comporbtamento ouw informagaEo

.niio @ conhecido simetricamente por todos os agentes deste
.rner"car:lo. As informacgies assiméetricas podem ser de dois

tipos: seleciio adversa e perigo moral.

A assimetria selegan adversa ocorre quando al gumas
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. caracteristicas de um determinado mercacde €6 sio conhecidas

.por‘ alguns agentes. Se os agentes que conhecem estas
informagies movem—-se antes. isto ¢, tomam as

decisies

Primeira, esta assimetria & conhecida como sinalizacso. Se

o
in

que nao conhecem agem primeiro, ela é conhecida como
auto-selecao.

A assimetria do  tipo perigoe moral ocorre pela
incapacidade de monitorar o compartamento de alguns agentes
ecdnémicos em determinada situagio.

Todas estas definicies se tornardo mads claras a  meoica

0
£
]

forem sendo dados exemplos destas situacies., neste

capitulo e no apéndice B.
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FUADRD VI.1

D ae e PP ——

D D D W W S A O . S Y it S04 S2 SO S SESY. S PSS S S VO S 44 St Semn St

« INFORMAGAED ASSIMETRICA .

i R R R N R N N N N N ]
"
-
-
L]

e L R N N N N N N T R R R

L L N N N TN L R ]

« PERIGD MORAL . BELECAD ADVERSA.

L L N N T ] L R O R T ]

-
-
bl SR N L L L R I S S I R TR T T T S U R i e e

« SINALIZACAOD - « AUTO-SELECAQ .

L B BB B O I I I i L L B R N A N RN R ]

VIL2) ASSIMETRIA DE INFORMACAD .

VI.2.1) SINALIZAGAD.

Como exemplo de sinalizaciéo. sera estudado o mercado de

educacio.

Inicialmente, do ponto de vista econimicon, a ecducacio

era vista somente como uma farmsa e acumul acio de

capital

humano ou de satisfacido pessoanl. O individuo adquiria wuma

.e-:!ucanc:éic: formal para tentar Lor uma mad or peodut v dacle

':onhecimentn. E.: como comsequéncia. uma maipe
Perofissional. com maiores salarios., ascencléncia social,
.Mtc.

=

valorizagio
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Entretantd. pode haver ‘uma outra interpretagio. D
»

individuo buscaria uma educacio formal para sinalizar ao

LA A A B A A

ercado que ele tem uma capacidade maior e, com isto, obter

maiores saldrios. Neste caso, cada individuo saberia a sua

=
(=21
o
3
e
g.l

capacidade — por exemplo., inteligéncia, dedicagéo,

c+

n
i

7]

ao contrario do mercado, que s6 poderia ver o seu

oQeew

@nﬂau de instrugdo. Logo. se houvesse dois imndivicdupns e o

.:mimeir‘cr fosse mais instruido, o mercado receberia o sinal

@ie que este @ mais capaz. mesmo que isto nido fosse verdade.

. Esta situacio & de sinalizacdo pois ha wuma informacio

.que sd & conhecida por alguns agentes: a real capacidade.

%, o agentes que conhecem esta informacéo movem—se antes.

‘escnlhendo que grau de instruciao pretendem sinalizar para o

‘ner‘cadc de trabalho,. os agentes desinformados.
» Por mais estranha que a idéia de sinalizagio no mercado

@l educacio possa ser, ela é bastante comum. Quantas wvezes

@iéo Jd ouvimos alguém dizer "0 importante é ter um

ve
";<
o
3
5

ou "Sem diploma, vocgé nao vai longe." 7T Nestes

g:
i
o
in
-

como poderiamos explicar a educagiio exclusivamente

00000 OO

Ll
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@ como  acumulo de capital humano? Nos EUA, até terto  tempo
§ atras. grandes empresas passavam & contratar estudantes
. L]

.:-.:omente por eles terem sido aprovados para as grandes

egcolas de economia @ aoaminizieacao. masmo sem eles  terem.
iniciados o8 cursos. Neste caso, as escolas asimalizavam
para o oercado que aqueles estudantes eram bors e egstes

simalizavam que eram estudiosos. dedicados,. etc.

Lm desafio para este Lipo de assimelrian @ detersinar se

= =

=
s

alaum mecanismo que faga com que o indivicduos ajam

.5egun-:lc:- suas reals capacidades. DU seja., no caso da

@cducacio. que os mais inteligentes mio sejam incentivados a

.ter* preaguica e estudarem pouco, sinalizando uma menor

.:apacidade & que pos menos dotados nao se tentem a "enganar"

0

mercado, estudandco mais para. come CcOMNSSquBanc a.

sinalizar uma maior capacidade., recebendo maiores saldrios.

Em modelo desenvolvido por Spence e apresentado em

dderlamg (198%2), & estudado uma situacio onde existe esta
-
.-:!e+‘or‘macéio e como ela pode ser corrigida.

Supondo uma sociedade com dois tipos de individuo 2 tipo

1 e tipo 2. 0 do tipo 1 é de capacidade baixa e o do tipo

Y XX




2 k<

. capacidade alta. As curvas de custo médio de educagao -
L) = @ aom produtividade marginal ao longo da vida

rofiseional - Pmg -dos deis individuos siio mostradas a

LA X B K A 5 A A A & 4

seouir. onde L indica a capacicdade do individuo.

i

T={1;2F L e [O,+00]

A% o Oty w L % L) /%

b = 1 (capacida-de? Daixal Pmg do individue = € x L
o= 32 (capacidade alta)d L & Anos de estudo

Depervdendo do imdividuo, a curva de custo de educagcao @
iferente. Dado o mesmo fnumera de anos de estudo. 0 custo
o individuo de menor capacidade sera maior - professores
articulares, menos lazer, mals irritacio com as notas. etq

de gque o de maior capacidade. & forma convera da curva de

0000000000000 00OCGOIOGOY

‘:LI‘.B".’.CI pode ser interpretada como custos crescentes. quanto

- f

.\aiar for o nivel de estudo. Por exemplo. o custe de ter
-

@ulas com um professor universitario é bem maior de que com

@ rrofessor primario.

. Ja pelas curvas de produtividade marginal, veé~se que o0s

de estude sao melhor aproveitados pelos cce maior

3
a
(3]

+ Ga
oE

0000000




. 3 ‘ 132 Y o 3 . »
Pcapacidade. Por exemplo, se ambos estudam o mesmo numero de’

P:r0s, 0 de maior capacidade terd um melhor aproveitamento.

As firmas ofereceridc um salario basesndo-se no nivel de

aducagcio dos pretendentes ao emprego. sem saber Jde que tipo

& @
B

o individuo = tipo 1 ou tipeo 2. Supondo-se ainda que as

weemas  brabalhem em concorrencia perfeita. Sendo assim,

desejariio pagar a produtivideade maraginal (Pma) dos

LA
=i
1

.ir:-‘.'ivi.‘-:.!urtva. 0 guestionamento & s havera um  perfil de

.:}a"_.fir-ieas a ser oferecido pelas firmas que seja Equilibrio

@ic Nash. istc €. os agentes — no nosso caso, firmas e
_.:,rmhalhadores = . estando numa  determinada posiciao de

.equili‘brio, o se sintam estimul ados em mudar de pogsicao.

0 modelo mostra que existe. Supondo o seguinte perfil de

salarios oferecido pelas empresas. onde W é a renda

gregada que cada individuo espera receber apis estudar.
Perfil de salarios reais médios @

=0 , se L =0

0 , se 0 <L <L1

L1 ., se L = L1

L}

£1 o, se LYl < LU<GILie

=5 B E
"

2XL2 , se L = L2

oGO0 OOCOODOOGOOOOOOS
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W= 2%L2:, sa-l > L2

A empresa- escalh‘er;-é?' L1l e L2, definindo o perfil de

alarios que oferecerd. Entio, os individuos escolhem o

LA B A A A A A

numero de anos de estudo. E imediato ver que as Gnicas

Ppeies . possiveis para os trabalhadores sio L1 e L2, pois

evee

.ﬂ;zica hé ganho em trabalhar menos que L1 - o saldrio é zero -

P ontre Ll e L2 - jid aue o saldrio continua & ser L1 - e
Pecima de L2, pois o salario continua sende 2 X 1L2. Os L1 e

B2 que fazem o individuo do tipo 1 estudar L1 @ o do tipo

*studar‘ L2 satisfarem as seoguintes inequacibes

N

i) Individuo tipo 1
(1 X Ll)--(L‘l X L1) ) > € (2 X L2)=(L2 X L2) ) (6-1)
§ (1 X L1y=<L% 5 L1Y ¥ > 0 (6-2).
ii) Imdividuo tipa _2
£ C20X LE)I-—(LE X L2 .7 2) ) >
C €1 X £L1)=-¢C1.3 X L1 / 27 ) (6-3)
( (2 X L2)=(L2 X L2 72) ) > O (b6~4)

A inequacéo (é6-1) diz que é preferivel para o individuo 1

..astu-:lar Ll do que L2 e a inequacio (6~3) dizendo o opoasto

ara o individuo 2. As inequacies (6~2) e (&~4) dizem que &
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Prelhor o0s individuos 1 e 2 trabalharem ao invés de néo

'Fa:er*em nada. Com todas estas inequacies, cada um se

.—.ompnrta como o seuw tipo. Da mesma maneira. as firmas pagam

.m “mg correta para cada um dos individuos.
: No apéndice B. pode-se ver um exemplo nmumérico para este
miclelo.

Além da abordadgdem oem educagio., os modelos de sinalizagéo

.apar-ecem am  outros ramos da  ecaonomia. Um  outro rama

‘:astante explorado 6 o de dividendons. Como se sabe, as

@npresas. apés a apuracio do seu resultado de exercicio,

.:cstumam emitir dJdividendos - obviamente se der lucro. Em

.ﬁlguns casos., elas sd0 inclusive obrigadas — como no  Ccaso

.Jas empresas abertas brasileiras que distribuem 285% do

.lucr*a liguida em dividendos. Entretanto, as empresas, mesmo

iem esta obrigatoriedade, emitem dividendos. A pergunta é a

.e@gt..linte. Por que elas fariam isso, JjJa que elas pagam

.‘mpasto nesta emisséio 7 Em vez de ela pagarem esta quantia

‘Iescontada ans acionistas, haveria a opgao de capitalizar

@iretamente este capital para dentro da empresa - nio

@ :gundo  imposto -, que pertence ans Ppréprios acionjstas.
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=

- \.. R - .
ma - das razies deste estranho fato se deve & informacéo

'!'.'

Passimétrica, particularmente & sinalizacé&o. Os

&-.dministradorez—x da empresa san os informados: o mercado. os

.da.aesin-Far‘madcm.. A funcio dos administracdores @ madimizar a
."@nr:!a dos  acionistas e esta renda serd fungio de 3

ramidveis ¢ 0 graw de capitalizacio da empresa. que SEra

diminuide com a emissiay de dividendosr o retorno dos

.mr‘o,jetos da empresar o valor da Ffirma no mercado. 0

."az:ar‘ecimento dpe dividendos acontece porque eles causam

.sfeitaﬁ contrarios mas variaveis. Ao mesmo tempo em que
$:les diminuem o grau de capitalizacéio - e com isto o

."etor"na dos acionistas no futuro -, eles aumentam o valar

..m mercado da empresa - pois o mercado, desinformado,

acradita que quanto maior o dividendo pago por uma empresa,

‘mlhnr o seu estado. Os dividendos, assim como os anos. de

istuda das individuoas no modelo anterior. seriam um sinal

‘fnitido pelos administradores an mercado.
UIL.2.2) aAUTO-SELLECAOD.

Ds modelos de auto-selegdo sio modelos de informacio
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@ussindtrica em = que S&AD desconhecidas ©~  algumas

caracteristicas dos agentes. Entretanto. &o cc‘:ntréria dos

modelos de sinalizacan.,. os agentes desinformados agem
antes. Nos modelos de sinalizag&ao comentados.  os

estudantes/empregados agiam antes., escolhendo sua educagio,

e 08 administradores de empresas. emitindeo os dividendos.

Os modelos de auto-selegdo aparecem também em varios

@ramos  olx economia. Um  desbes ramos € o gue estuda o

@ ccionamento de crédito por parte dos hancos  por nao

.c':mhecer-em exatamente o grau de risco do empreendima2nto que

- |

:eles vio financiar. Neste caso, os bancos desinformados
:agem antes, racionando o crédito. Um outro tipo de modelo é
:o que estuda o mercado de carros usados. desenvolvido por
:Ue:r"ian (1978). A assimetria ocorreria pelo fato do
::mnpr*ar_ior nao saber exatamente o tipo de carro - carro
-

.Asado bom ouw carro usado ruim - que estid adquirindo. A

@onclusio a que se chega é que o equilibrio de mercado néEo

&er‘ia eficiente, pois o compradmr-_ deste tipo de bem estaria

.:Iispastu a pagar mais para obter a infbrmacéin da real

qualidacde do veiculo.
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A :
Uma assimetria bem mais interessante para esta tese @& a

Poue zcontece no mercado de seguros. Hi dois tipos possiveis

.de assimetria de informagéo neste mercado: Seleciano adversa

.('L'jpe awbto-selegian) = perigo moral.
. 4 primeira assimebtria ocorre porqgue a seguradora. MEo
.ssaa!:se, an receber o cliente oue quer Faser 0 0 S6uro, CAEO

.:w‘r*ist:aa:icu é mste cliente (& dbvip que esta hipdtese pode

@:=c" atenuada, pois o mesmo Jja pode ser um antigo cliente.

@:erem feitos estudos detalhados sobre o outros seguros

.deste cliente, etc). Um oxemplo simples em que isto pode

@ visto é o que € citado em Varian (1978, pagina 293).

.ELlPOﬂhé\ uma companhia de seguros que gquer langar um Seguro

-
:coﬂtra roubo de bicicletas. Ela amalisa a estatistica de

roubos nos uitimos tempos, a gquantidace total de bicicletas

‘10 mercado e oferece o seguro baseado nestes cialcuwlos.

.En't.r‘etanto, o dacdlo disponivel é o sinistro médio do

.mrcado. que mistura bicicletas de sinistralidada alta e

@:aixa. Ao lancar o seguro. aos proprietirios que tém maior

@ robabilidade de risco fariam o SEgUroD. ..!Si os que teriam
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5 dificuldades para serem roubados - que seriam o0s

3
ar
P

clientes ideais, POis a Proporgan prémios/sinistros seria

ul
=i
f‘.
by
I

nao fariam o seguro. Como pode ser visto, o

L
iz}

ssronhecimento do tipo de cliente levaria a prejuizos.

Em interessante artign de 1976. Rothschild e Stiglitz

1
i
3
(3
i
E

mste problema. Segquado o =rtigo. gque sera estudada

(i1}
A

segulr, 0 mercado de seguros nan seria eficiente pelo

fato de haver assimetria de informagiao entre os agentes. A

existéncia de segurados com alta sinistralidade causaria

-

~r

sharnal tdades negatkivas -  as segurasios e menor

sinistralidade estariam em pior situacio e os de maior mnio

in
o+
a4
=
-
a.k

M tuma  melhor. comparacios com a alocagio em que

¥

odos dissessem a verdade. Além disso. teoricamente, como

-

ra wvisto & seguwir. o mercado pode nem ter equilibrio,

Ul
L]

qual quer contrato de seauros poderia ser

L N
o
k
a
1]

@:csequilibrado por um outro.

. — - —
- No modelp desenvolvido por Rothschild e Stiglitz., além
-

"dm

apresentacio das hipdteses bisicas apresentadas nesta

ha um estudo sobre o efeito mo modelo de algumas

eeoe
7]
>
T
-

variagoes nas hipéteses. Estaﬁ alteracoes, embora
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'inter‘essantes, nan sao comentadas nesta apresentacido. Esta

-
:omisséio nao altera as conclusies obtidas.
: Mo apendice B, com o objetiveo de facilitar a leitura,
-
.eg,»! e mocdelo estid exemplificado. Desenvolvendo o modelo,
-
.tefn—se:
-
. 1) Um seguradao.
-
- Supornido  wum  segurado mum instante 4, pessoa fisica ou
-
.,juv*i'dica_. que tenha as seguintes possibilidadces de renda no
-
.instante t+1. mostradas a seguir.
-
-
- . W

1-p -
: . p E £O:13
- . W E [O,+ ool
- A

- W-4d d < W d E LO,+ pol

-
: 0 segurado tem no instante t uma renda W e tem. no
-
.insta‘nte t+l. & probabilidade p de perder d de sua renda.
-

'.En't.éia,. ele resalve fazer um seguro, pagando &l de prémio e

."eceben-:!o ald, caso o sinistro ocorra. Sendo assim,. 0 seu

@rerfil de rendas no instante t+1 muda vom o seguro.

.:onsiderando sew perfil de rendas um par ordenado — onde a

.Dr‘imeir‘a coordenada & a renda sem acidente, isto &, sem
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perdass e a segunda coordenada é a renda com acidente, tem—

]
L]

. Sem seguro
(W, W=-4d)
. Com seguro
( W=al , W=+ a3 - al )
Considerando 22 = ad - al, a renda com segurao passa a ser
{ W = &1 . W= d # a2
0 wvetor a=( al , a2 ) definiria cada contrato de
seauro oferecido pelas seguradoras, pois ?nr ele

calculariamos o prémio e o sinistro pago am "cada

pcorréncia.
0 comjunto A, comentado a seguir, & definide pelos
contratos de seguros distintos.
i) Demanda por contratos de seguro. .

Inicialmente, tem—-se W1 e W2, onde W1 e W2 SHO,

@resrectivamente. as rendas do segurado sem acidente e com

-
.acidente. A utilidade esperada V1, & partir da sua funcéo -

®ic preferencias U, onde U™ = 0, U"" < 0 (ber‘ivadaﬁ primeira

e segunda em relacido & renda). Este tipo de funcio levard o
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.segurado a ser averso ao risco. A definigio de aversio ao

-

Prisco ainda serd Fformalmente definida a0 longo deste
-

§-aritulo.

-

OVl (p , WL, W2 ) = (1-p).UCWL) + P.UWZ) ., ou entao

D ¢ op o Bt Wodn B2 3 e CLAE A e D

+ pLUW -~ d + a2) (&-5)
De todos aos comtratos oferecidos - isto é, os vetores a

A -, cada agente escolhera aquele que maximiza a equUaGED
£=3). Entretanto, o individuo tem sempre a opcéo de mnia
omprar nenhum contrato, ou seja. mnao fazer seguro. Logo,
cada agente escolherd um contrato (al®,a2%), onde (al#,als)

As que satisfaca & equagio (6-6), mostrada a seguir:
Cl=p) W UCW = &l#) + p.UW -~ o + a2%) o (1-p) U(W - al) +
+ pUCW = d + a2) (6-6) , onde (0 , 0) E A.

ii) Oferta por contratos de seguro.

Supie—se que as companhias siao meutras ao risco. logo

000 OPOPOPOPOIOIRIOIIPIRIOIIPIESTITPOPOIPOPOEPE

.fna:-:imi:-:am o lucro esperado. Suas fungies utilidade W seriam

.:Io tipo W = Lucro. 0 lucro esperado muma operacio de seguro

ara & seguradora @ determimado pela equacido (6-7).
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L{p - a)=al - p.ad (6=7)

0 primeiro termo al € o que a empresa sempre recebe, a

@rcceita dos prémios. 0 segundo termo corresponde é’

.probabilidade P - que &8 a do sir)istrd - de devolver a3 de

.indenizacé&o. Da equacéao (&6~7), obtem—se 2
-

: L{p,a)=al-p.(a1+a2_)=

: = {1 = p Yairl - paa2

: Como hipotese adicional das seguradoras. supie-se que a
:mta:“ca-:lo é competitivo, havendo livre entrada de empresas.
: 114) Informacio sobre pr‘mbabilidargje cle acidentes.

-

@ Aaqui hd @& hipitese sobre informacio assimétrica. Os
-

@individuos conheceriam sua distribuigio de risco, ao
-

& ontririo  das seguradoras. Este fato sd serda relevante
-

:quandc houver mais de um tipo de individuo.

: iv) Equilibrio. .

: Cada segurado sé pode comprar um seguro para determinado
:r"isco, 0 que €& cbvio., pois. .ao segurar um bem, o segurado
-

.-15.3 pode fazer VaArios seguros. A livee entrada de empresas

@z o mercado competitivo levariam ao lucro esperado zero das
-
@-rpresas. Esta t.'llt.‘ima hipdtese merece duas observagies. A
-
. _ . " .
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~
.

.primeira é que haveria duas definicdes de competicéo.

.perf‘eita - as empresas tomam precos coma daddos ou tEm lucro

@esrerado igual & zero. Pelo modelo, & segunda definicio é a

.uﬁada. A segunda observaciéo € a defimicio de lucro

.+:M.:s:.~n6mir:o. Em economia. lucro econdmico igual a zero nio

significa aue a esmpresa tem lucro contabil igual a zero,

mas sim aue o seu lucro esperado & iaual ao lucro esperado

dos  ouwtros  dinvestimentos no wmercado. Em principio. &

Fenuneraciao neste setor NED seria superior a remuneraciao

dos owbros setores da ecomnomia.

Logo, obtem—-se, da equacao (&6-7):

al.(1 - p) = a2.p =90 (6—-8)

D agrafico da Figura VI.1l mostra a maximizacio do mercado.

r
0

coordenacas marcam as rendas dos individuos sem acidente

T

com acidente — abscissa e ordenada. respectivamente. O

individwa estariz inicialmente no ponte E. Comprando a

seguro, o0 individuo se move do ponto E para o ponto F. A

.reta que passa pelas paontos E e F  proporciona lucro

.egperas:lo igual & zero para as seguradoras.
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FIGURA VI.1

——— —— . ——

UM TIPD DE SEGURADD

~

W1

0 ponto F satisfaria as condicgtes e maximizacido dos

.i'ndiv{duos - ele @ a maior utilidade esperada possivel, a
:par"'tir- dos  contratos oferecidos. Caomo os indivi’-’duas‘. sao
:*wer‘sns an risco, eles se situarédo num ponto que permita a
:equalizacéia das  rendas nos ;'Joif.-'. estados possiveis da
:\atur‘eza.

-

@ FPode-se demonstrar esta hipdtese. Seja a equacio (%6-8)
- :

@ie equilibrio das seguradoras.

al = p.(al + a2) = 0

Como W1 = W - al e W2 =W - d + a2, obtem-se

W2 = = (C1=p)/P).Wi + ((W/p) - d) (6-9)

c
o

é & reta que passa pelos pontos E e F ha figura VI.1.

000 0COGOGOQOEOS
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Como ja foi visto, a utilidadé esperada dos individuos e

dada por :

- :
o Vi Cp - Wl 5, W2 ) = (1-p).UKWL) + p.UW2)
-
w Para wum determinado P calcula-se a inclinagéo da
- :
..Jt-ili-:!an:it-: gesperada no plano W1 X W2, por derivagio
® ;
.implz"cita.
-
-l d W2 (1-p) . U CW1)
& m——— R = e (6—-10)
d Wi . (p) . U'(W2)

-
-

omo o indivicluo é averso a0 risco. a forma as  suas
¢ C ircld v A i 4 o
-
:curvas de utilidade esperada serd convexa. Caso cc_mtr‘a'mio,
-

teriamos solucio de canto em gue uma das rendas. com ou sem

cimistro, & zero - 0 que comtraria o bom sensp e a  pripria

b3
=

isténcia do seguro. Sendo assim, a solugdo de maximizagio

utilidade ocorrerd no ponto em que a tangente & curva V1

or igual ao coeficiente angular da reta (6-9).

Logo. tem—se:

- (1 - p) - (1 - p) . UTCWL)
—————————— T e e e e ————— me
p P « U7 (w2)
CW1) = U(W2) ==> Wl = W2, pois supte-se que as funcies

o

m um comportamento mondtono.

0000090RCOOOCOOCQROQROQOE
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2) Dois tipos de segurado.

Np item anterior, havia somente um tipo de individuo na

Psociedade. Naquele caso, & seguradora e os individuos

Pconheceriam & distribuigio de risco, podendo maximizar e

.a‘i‘,ingir‘ Uma posicia e miaxima eficidncia. £ bom assinalar

que mesmo que a caracteristica do tipo de segurado - isto

&, a distribuicio de risco — nido fosse conhecida e inicio,

o fato de haver competigéao no setor faria com que houvesse

convergsncia para o ponto de eficiéncia. Se as seguradoras

ferecessen seguros com lucro economico, haveria estimulo &

°eee

*r’a‘brﬂada de novas empresas oferecendo seguros mais  baratos,

@:scim como mio haveria seguradoras com lucro economico

-
@ =gativo.

- Agora, a situagido se complica. HA dois tipos possiveis

.de individuo na sociedade e as seguradoras nido sio capazes

e definir exatamente cada um deles. Por definigio, o

o0 e e

rimeiro tipo é dito de alto risco, com probabilidade ph de

‘,er* acidente. 0 segundo tipo € o de baixo risco. com

.:rababilidade pl de ter acidente. A proporcio de individuos

-

@le alto risco é q.
-

-

o
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: X
Serio discutidos trés casos possiveis de comportamento

das seguradoras diante deste praoblema. Abaixo, o primeiro

.Faso.

: i) As seguradoras resolvem oferecer dois perfis de
:segura distintos, um para cada tipo cde risco.

: Neste caso,. as seguradoras vao supor que cada segurado
:f-.se comparte segunrlo sew tipo. Moslraremos gue os segurados
-

@i maior risco se comportaraoc como o0gs de baixo risco.

@lesestabilizando o sistema, pois as seguradoras teriam

@lucro econimico menor que zero.

Rememoranddo as cdefinigies :
¢ 2 proporgio dos individuos de alto risco.

pm : probabilidade média do mercado.

ph & probabilidade de ocorréncia do sinistro para os
.indivi'-:lucas dJe alto risco.

pl 1 probabilidade de ocorréncia do sinistro para os
individuos de baixo risco.

W : renda inicial dos segurados. .
Wi & renda sem sinistro.

W2 I renda com sinistro.

d I perda com o sinistro.

al prémio pago pelos segurados.

ad & indenizacéo paga pelas seguradoras.

B2 = a3 - al. - E
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ph E CO,11 Pp1 E CO,11 Ph > pm > pl Wy

q E [0,13 pm = q.ph + (1-q).pl
Inicialmente, os individuos tém uma reri-:la W. No instante

soguinte, eles tém uma probabilidade - ph ou pl. dependenda'

.dt:h caso = de perder a quantia d de sua renda.

. Pela equacio ((6—-9). deduzem—se as equacies (4-11) e

P(6-12) de comtratos de seguros para os individucs Jde alto e
¢

.ba iMoo risco. respectivamente.

-

- W2 = = ((1 = ph)/ph).Wi + ((W/ph) - ) (6-11)

-

- W2 = = ({1 - pl)/pl).W1 + ({W/pl) - ) (&~12)

-

: Com uwm incdividuo somente. o perfil de contratos das
- A : .

.segur-ar:lor'as 2 unico. Coma o mercado e competitivo. o lucrao

contmico € zero. Agora. sio dois tipos de contratos que

(u |

nl
o

seguradora oferece. Como o mercado caontinua

eQeed

‘ompetitivo, o lucro de cada seguradora ainda é zero. Este
-
@iucro é & soma dos lucros dos contratos para os individuos

Qos dois riscos. 0 lucro de cada tipo de contrato s¢ pode
.ser" Zero - ou seja, nao se pode ter contratos de alto risco

%om lucro positivo e o de baixo risco com lucro negativo,

u vice-versa. Buscando contradicido, suponha que todas as

000060
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empresas dao lucro positivo para um determinado tipo de‘

individuo em detrimento para o outro tipo. Entretanto, uma

seguradora pode oferecer um contrato um pouco melhor para o

.cliente em desvantagem. absorvendo todos esta clientela.
.Fr:.;.-,en.:ln isto., as outras seguradoras Lém prejuizo e passam a
P

gir da mesma Fforma, etc. Logn, o unico equilibrio estavel
.é- gquando cada tipo de contrato tem lucro zero.

- Apos calculos. obtem—se gque a ponto de intersecio das

.duas retas (6~11) e (6-12) no planmo W1l X W2 ocorre no ponto

£

W - d), onde a primeira coordenada representa Wl. Como
ph » pl, os coeficientes anaular - em midulo - e linear da

rat (6=12) sido sempre maiores. Logo. para o intervala de

0t

1 entre € e W, a reta de restrigido orgamentaria (6-12)

*Qe

@iica sempre superior 4 reta (6-11). Como este intervalo é o

@10 nosso interesse. a reta (6-12) serd sempre a procurada,

.independente de o segurado ser de baixo ou alto risco, pois
.e'la atinge curvas Jde utilidade esperada superiores.

Mas, os seogurados de alto risco, ao agirem segundo o

perfil de baixo risco. 'l_nviabilizam o mercado, pois as
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seguradoras_ terao pre.iui'zc_rs. Logo, nesta primeira

configuracio - o mercado sem restricies - & impossivel.
Neste rcaso. . tudo se passaria como se o0s contratos

oferecidos fossem para um mercado com individuos s6  de

haixo risco. que tBm sinistralidade menor.

-

- ii) As seguradoras resolvem oferecer um 6 comtrato.

-

- Como a primeira opgé&o € impossivel, as seguradoras
-

.alter‘ar1am sua atitude resolvem oferecer um 6 contrato.
-

:Pau"a isto, elas se defrontam com o risco médio do mercado,
:deﬁnindo, a partir dai. sua equagao de contratos
:pasai’veis. Sobre esta reta de contratos of‘eracidbs, .-serai
:vistm que .qualquer seguro unico também & insustentiavel.
:Este raciocinio sera explicado ‘em termos griaficos.

-

@ Fela figura VI.2. os segurados inicialmente estio na

-
@:locacéo E. WL = W e W2 = W - d. Como eles tém

.prcrbabilidanjes diferentes, as curvas de utilidad esperada

® .
.Lambem sao diferentes. Num ponto A qualquer da reta dos
-

:cantratos (baseado na probabilidade média), hia as seguintes
@ - B . :
.lmzllnacoes para as duas curvas - alto e baixo risco =,

ee

alculados a partir da equagido (6-10). -



el guae o plane Wl XN W2

Inclinagio alto risco = k o Inclimacio baixo

s
0]
rs

Demonsira~se gue O < k < 1.

Como o mnumerador e o cdemomimador sd 0 tem

Positivos, k = 0.
- Como ph * pl e ph < 1. tem—se qus ph = pl + g,

.c=f'n:if£ TE g e

De (&-13).

Como pl =~ plupl = qupl * 0 & g > O ==> Kk < 1.

151
dW2 =0 L pt ) U™ (WiH)
Alto risca == ————-- el e v RISt e e
cl ah U7 (W2H)
W32 = € L =a% ) U (WiL)
Saixo risco 3=} weociowa P, e Mgl 6 e i i 0

cld 1 Pl U w2l

fode-ap var, a partir cdas Jduas equagies. que, hum  ponto

risco .

termos

Logn. na figura VI.2. & mostrado uma configuragio

rossivel para as curvas no ponfo . devando em consideragio

o
¥
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P-ve k < 1 e que as derivadas da curva sao negativas.

- FIGURA VI.2 .

-

- CONTRATO UNICO

. N

-

@ W2

-

-

. -

- i

® 3

: Wi

- Pode—~se wver que existe uma alocacéo B, levemente
@ fastada da reta dos contratos. onde os individuos de mais
-

%ai}:o risco estio melhores., an contririo dos de a_lto risco.
-

.-._'.E-ta alocacko poderd ser oferecida. poie dara lucro para as
.Eegurador*as,;. J& gue somente os individuos de baixo risco
-

.‘:iemandar‘iio este contrato.

-

® Neste modelo tedrico, & hipitese & de que qualqguer
. - o

‘:ontrato unico - isto &, um mesmo contrato para os dois
-

@egurados - & desestabilizado. No exemplo do apéndice B, as
-

@ estricies s&0 ainda mais rigidas. No exemplo, as

&egurador‘as oferecem a reta de restrigio dos contratos
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‘baseado na probabilidade média) e, a partir dai, os

Pcourados maimizam. Esta maximizacéo levara os dois

- .
Beoourados a terem contratos distintos nesta reta de

‘ontr‘atos e nio um contrato Unico. Mesmo assim. a situacio,
!Dmo @& mostrado no apéndice B, & desestabilizada.
1i11) s seguradoras oferecem contratos qgue forcem os

egurados de alto risco se comportarem segundo seu tipo.

Dada a figura VI.3.

FIGURA VI.3

B e ——

s e e st e S e o T S bt Sn et o T e ot o o o e e

—_
w1

Supornda as alocacies A e B da FIGURA VI.3. A alocacéo A

-

@ situa sobre a reta de contratos de alto risco, e a

PeOOPOOPORPOOPOPOOOCPPOPPOPOPOOPOPOPOPOOIPOIIPOOGPUVFPIFPIPSRIIPOEOPT
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.alocac.‘a‘o B sobre os contratos de baixo risco. Estes séo os

.dais unicos contratos oferecidos pelas seguradoras. 0Os

@individuos com alto risco nido tém ganho em se mudar para a

.a]ocacé’no B. visto gue nao se mudaria a uwutilidade esperada
.ezttﬁ-sstee individue.
A alocacio A @ madimizadora do individuo de alto risco -

dada & restricio orcamentaria para os individuos de alto

risco. A alocacio B & a melhor que o segurado de baixo

3
-
i
n
(=]

pode obter. Esta alocacio € superior & alocacao A,

ara este segurado. como mostra & figura VIL.3. Além disso,

Qe

.ao longo de sua restrigio orgamentiaria, qual guar outra

@:locacio ou teria uma utilidade esperada menor ou faria com

.que o irdividuo de alto risco mudasse sua atitude.

Entretanto. mesmo estas duas alocagies podem nao

ser estiaveis. Pois, a proporgio dos indivicuos oe baixo

risco pode ser grande o suficiente para que a restrigiéo

orgcarentaria das seguradoras seja a reta BF . Neste caso,

f-:{istiré uma alocacao K onde os dois tipos de segurados

@sanhanm, assim como as seguradoras, desestabilizando as

@ locacoes A e B. Ji se a reta de restricio orcamentiria for

" - » -

.
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1))
M

a alocagido serd estiavel - oferecendo somente o0s dois
contratos -, mas nido eficiente. 0 individuo de maior risco
nao pode melhorar mais - dada sua distribuicéio de risco.

Ernquanto os de menar risco podem, como a suwa situacio em C,

que corresponde a sua maximizagdo com todos dizendo a

.vewdade.
- Logo, o mercado nido serd eficiente ne sentido de Pareto,
.vit:.to que ha uma alocacio em que algum melhore e que o

@-csto do grupn nao piore.

-

: As seguradoras nao podem oferecer um cnnt:ﬂaté u!elhnr'
:para 0s individuos de baiMo riscc_, pois as Jde alto risco
:mu-:!ariam sua decisaon e deixari'am A. Em termos praticos, o
:equilibrﬂio acorre pois o custo operacional mao € peqgueno
:uara as seguradoras na mudanca dos contratos. hd custos de
:i nformacso, alguns contratos sS&0 determinados por
-

@ egulacio, o mercado ndo é competitivo, etc.
- 0 grande mérito deste artigo foi mostrar que, ao

.:unté-ér'io do que e possa imaginar, a idealizagédo do

mercado segurador competitivo eficiente nio € tio simples.
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Inclusive, pelo modelp, sd hia equilibrip com as seguradoras

limitanco os contratos.

A nio existéncia de um mercado eficiente pode néo se

.Justi-?'icam apenas pelo fato do mercado ser mais ouw  menas

@concentrado owu, talvez, para alguns. mal regularizado.

@recmo sem estes Ffatos. o mercade competitivo nio sera

.e?icieht_e - ou mesmo nem ter equilibrio - devido a
® ;

:ass'imetr‘ia de informacies.

:}1.2.3) PERIGO MORAL.

: As assimetrias do tipo perigo moral ocorrem em alguns
:setc:r-es cla eccmolmia.

: Como ja foi visto, os modelos de sinalizagio aparecem no
-

@rercado  acioniario, através dos dividendos. Além disso, a
@ietormacio perigo moral apareceria neste mercado também. Os
@.cionistas ex giriam o pagamento de dividendos paor parte

.:las EeMpPresas por nao confiarem plenamente nos
.ar:lm:i nistradores.

® A assimetria do tipo perigo moral no mercado de seguros

‘JCDI"F‘E pelo fato da seguradora nio ser capaz de controlar

‘er‘-l-‘eitaé'lente o comportamento do segurado apés © Seguro.
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uponido que um individuo temha um bem a ser segurado. Antes

eepoeceoe

0 seqguro, seu cuwidado era muito. Ja que se &lgao
.acnﬂtecesse, o prejuizo seria 6 SEU . L.ogao. SuU&
probabilidade de sinistro era baixa. Baseado nesta

.p:ﬂobabilida-:te, o seguro é oferecido. Entretanto. apds o

.seguru, o segurado pocde ser menecs cuidadoso = afinal., gquem

@-:aoa agora & a seguradora. Sendo assim, x seguradora teria
-
Ocreivizo. jd que a sinistralidade vai aumentar.

.Eete problema pode ser parcialmente contornado. As
saguradoras  podem exigir normas cde  segurangas .u-Fer‘e;cer'

raducido  rmos  prémios para o cliente mais cuidadoso. etc.

Mus, CorPe-se sempre o risco destes mecanismos RMNEg serem

.per*-?ei'?,amente eficientes. principalmente para sSeguros

.iﬂiciaia, por exemplo.

@ D ohbjetivo deste item meste capitulo foi o de introduzir
Pligeiramente a deformacio informacio assimétrica no mercadao

@ seguros. Entretanto. mesmo s4 com esta introducio, as

comclustes obtidas foram muito importantes. Analisar o

- ceado  segurador  sem  estx consideracido, pode  levar a
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conclusdes ingénuas - a existBncia légica de um mercado

segurador, competitivo, eficiente e estavel, no caso de
selegao adversa - ou & prejuizos - no caso de perigo moral.
VI.3) EXERCiICIO APLICADO.

V.3.1) COMENTARIO.

Como j& foi visto, os individuos aversos ao risco fazem

ERGUN0 para teocar uma renda  duvidosa por uma certa. mesmo

'que a orands @sperada da duvidosa sejia maior gque & certa. Os

Zentec SLocEo seguro pagando um prémio até o panto em quie a

veoww
fn

=

ilidade esperada, antes o depois do segurn, se igualem.

.
|

comR moastra o esxewplo abaiyo

VI{Ez=-8)=EUL(z2z) (6~14)

Vol Fungito Ubilicdade 8 & Prémio de seguro

r

v Renda aleataria E : Valor psperado

Come exemplo. supondo-se que ©

Dist. de probabilidade:

V= 1n X z2=10 , p = 0,5

tesolvendo @ equagio (6-14). tem-se que S = 0,858,
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Um conceito microecondimico. importante em seguros é o da

P aversio ao risco. Ele vai ser usado nesta parte final do

®capitulo. Por iss0, € necessario fazer uma introdugio deste

.assunte mais formalmente. Parz esta introducio. usa-se.

.Si monsem (1983).

‘

: As  duas medidas mais populares de aversio ap risco siHo
.cv-a coeficientes de Arrow-Pratt. Dasda uma funcio wtilidade
.{_!.:R), e#m Ffungio de R (renda) e difererciavel. de um
.'L‘l‘-i“'.‘-ﬁf‘fﬂ'i!‘!éiuﬂ@ agente, Define-se:

- U~ " (R}

P . Aversio absoluta an risco A(R) = = emeecc————

o U (R)

o R.UT (R}

® Aversia relativa ao risco a(R) = = cemeeaaaooo

® 7 C(R)

. 0 seviido dectes doie coefitcientes se baseiam em dois
.*_aanrem:v.-;, mostrados a seauir:

. Teorema .10

. o C L

: Seja X = c.y, onde 4y & uma variavel aleatoria, tal que

ot M.,:‘

i

49 =0e Ey > 0, sendo c um numero real. S(c). o prémio

Ld

de risco, tal que UCR - 8) = E U (R + X). Entao:

= -



lim SRR T s S TR s

c == 0 1/2 . ACR) . var (XD
Demonstracios

el 2 e
Como var (X) = ¢ . var (), & saouivalente provar que

Dada a equagcao (6~148), mostrada abaixo.

o

UR = 8) = E WR + c.y) (6-15)

Derivando (4-19) duas veres om relacio & . Lem—se que:d

a8 b 3
- U'R = 8) v == =FE g o U(R + c.g) (6~18)
de
2
d 8 s 2
- WHUR = B) . = 4+ UTHUR = 8),.(==) as
2 de
de

. e

~ 2
= E gy o U (R + c.u) (6~17)

De (&-15), quando ¢ - O3

UR = §) = E U{R), logo S = 0.

Isto é. 1im S(c) = 0.
¢ =20
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De (6-14), gquando ¢ =X O:
ds - ol : -
= BAR) o =====E y .~ UCR) e, como UC(R) > 0 e
de :
s ds
£ oy = 0 == lim st R 6

's

par-tir destas duas informacies e uwsando (6-17). e

(A N N N N N N N N N N N N J
=4

=
-
iy

P2

quande ¢ =3 .

3t |
@ 5 =
® - U«R -m— = B . UTT(R)  (46-18)
. 2
. e
. L ~r 2 i~
% Comos E o9 = 0, entao E v = var 4y, (46—19)
@ Seja
- g
. lim = « Como o numerador e o denominador
c = 0 2
- c
..‘.DI’WEE";;!G.‘M Pamia Tero. Wsa-se a reara de L Hospital.

s dS/de
lim eeme——— = lim = ————— &, analogamente,
o o= 0 2 c == 0 2uC :
c
2
1 d S
B mm—e—— ,  —————— = (6-20)
e 2
dc

De (4-19) e (&=-20) =om (4-18),

S = 172 . A(R) . var (X) QR.E.D
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Teorema .28 Vi
Seja x = c.4, onde y & uma variavel aletoria, tal que Ey

il gr

-~
0 @ Ewyg > 0. Seja s um prémio de risco percentual a

000000606 C

@ enda & fungio de c. LOgGO,

G

Ilm ____________________ = 1 -

g o= Q0 122 . atR) . wvardis)
Demonstragaos
B & = R, , X = R . 2, & por definigio. a(R) = ‘R.ACR)
welo Lasrems anterior?
S
SIS S i S T X =
g w0 172 « A(R)Y o vap (X)
s
=-1im = @ ememeee————— e e e e e e e e e « (.E.D.

¢ =20 1/72 . atlR) .. var ()

Estee dois teoremas transmitem conceitos importantes.
paequenos  riscas em bLorno de uma renda R, o preEmio de
relacionade com os coeficientes absolutos e prelativos
rigco. Estes resultados para pequenns riscos podem

a pagar um prémio cde risca maior gue um de menor risco,
possldinde a mesma funciao wtilidace @ a mesma distribuigéao

a seguilr.

VIi.3.2) EXERCiCIO.

Ecte exercicio @ baseado em um modeln simplificado de 15

............................:'F‘..........

que 0z seaurados estiio dispostos & pagar serda diretamente

pxbrapalados para riscos niao infinitesimais. Dai, pode-se
concluir gue o segurado mais averso an risco estarid disposto

probabilidade de risco. Em Simonsen (19283). ha a demonstracio
destes teoremas. Estes conceitos serdo usados no exercicio
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ipdteses. Em fumcdo da pouca variedade de dados obtidos -

rEmios. sinistros e importincias seguradas. em cada ramo -

foi nmecescirio este gramde nimero de hipdteses. Aldm

]

c

muitas delas foram muito simplificaclas para este

rrcado. Logo., tem—-se., para cada ramo k=

1) Os zeguros sio sempra anuxic.

2) A disteibuigio dos segures & wuniforme as Tongo do

.;c-empo.
D e G

Os prémios sio paacs em parcela Unica. mp inicio do

';r-r-;- ] o o 8

4) Ds sinistros sio pagos em parcels (Ghica. no momento

LA A A A A A B A A & A B F A A _

ity sinislro,

9) Os prEmios e sinistiros sio perfeitamente indexados a

>
5
e
s
L2
fur
o

4 De bems sdo idénticos.

7)

Oz bens s0 sofrem perda total.
2) A distribuiciio de probabilidade de haver sinistros

£

an @ albters Mo periode analisacio.

?) Em cada inicio de seguro. os bens., em termos reais.

.:éin alteram de-valor.

v 11) 0Oz wvalores obtidos das distribuicbes aleatérias

10) Os bens sio segurados sempre pelo seu valor real.

Qorrespondem sos valores esperados destas distribuicies.
12) 0 segurado representativo de cada ramo tem AVErsSE0
elativa constante (Coeficiente de Arrow-Pratt).

13) Ne caso de sva ubtilidacde. o seguraco 56 leva em

relderagio a rerdta acdvimda do bem aegurado.

PPPOSOoPREVC
L
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14) 0O poder deste mercddo caberid osrincipalmente As

m
g

wradores, onde o0 segurados pagarido o prémio maximo

Yewveoeoe

onsrivel .

15) D mercado € transparente, havendo pleno comhecimento

[ R
1

agenies de Lodas as condigbes.

Como rndn  ha distingido entre ot bens em  cada ramo. &

gmie pao distingui-las dentro do wmeasro. O Ffalo e

aloale perca hoetel @ simplificadora. embora irresl om muitos

T0H. MY em ol aso. embora o bem Ltenha valor residusl nulo ~

- wenderdo & mulen -, o contrato fdo & ewbintop. a0

orbrasic des noreas do segure. A hipotese 14 diz que todo

ganho ecomimico do seauro ficard com as seguradoras. Isto

-

of segurados ficardo indiferentes enlre farer o seguro

W MED .

Pela hipdtese 7. ¢ had duas possibilidades para um bDem

Soguans mum instante seouintel Bem destruicdo ¢ Bem niEo

estruido. Como a distribuicio de probabilidades de haver

inishros nio se altera (Hipotese 8) e-como 0 bens, em

ada rame k., sio idénticos (Hipdtese 6), estima—se (Figura

CROKFVIVIPIIIRINIALISIFIIPIVYIVPIIOP

F R4 s Metribuicdc de probabilidades de sinistros. em
adla instanten

: FIGURA VI.4
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DISTRIBUICAC DE PROBABILIDADES DE UM BEM SE SINISTRAR

POR INSTANTE

e e ——

« Bem destruido

« Bem néo destruido

& L Probabilicade de um bem do ramo k g sinistrar em

L A A 5 A A A A B A A A A A A A
ol

Poalguer instante.

.‘ “Supdnde  que, didaticamente., o ano seja dividido em N

.irtatantes.' Loon., & probazbilidade de wue bhem oo ramo Kk

: N
@M AP O e incélume & (1 - A ) Logicamente,
: "

fir

eoew

reobabilicdade  de ele e sinistrar em agualquer das N

N
.-_?:'_tsstamtee'. egde 1 ~ (1 -A) .
k
= Como & distribuicio de sinistros é uniforme ( Hipdtese
.." estima-se a taxa Jde seguros realizados por instante
@omo dguzl  a‘M . EntEo, em cada ano, M . N seguros sio
& k k

..-‘eitos. Os bens s&o segurados sempre pelo seuw valor real,

‘aue permanece constante ao longo do tempo (Hipdteses 9 e

.10). Por hipotese, o valor do bem. em termos reais e por

&

“amt . vale P,
13

Tomo 08 Seguros  SR0 sempreée  anuais  (Hipditese 1%, a
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'ﬂeﬁpnnsabi]idéde, de cobertura das seguradoras em qual quer

"rustante corresponde ans seguros realizados nos Gltimos 12

Ppeces. Em valnr‘ee; rezis., M . N . P Ol 4 am  termos de
Bz, M L N bens.
k

D veste casn, para cada imstante do ano, o Aldmero de
.;':'i!".-i‘.:‘a‘l'.f"-.hﬁi; aaparados vale A4 o M W N o Paela hipotese 4, este
- ko K

!‘...:l‘"-r' o MURENn D de bens eesper:—:-.::]c.' & sSerem Pagns om cada
3
.

netante. Em termos financeiros e reais. a quantia paga

Considerando I o indicador de precos do instante i e
i

ysando-se a hipitese estatistica de convergéncia dos

"‘m;ultaclcra aleatorios para os valores seperacos, igualam-se

's sinistros pagos por ano em valores correntes a Formula a

',aesruir-:

N
ST:P.H.N.A.Z
k

I (6-21)
i
1

1=

8T @ Simistros pagos por ano em moeda corrente.
k

i=l I Instante inicial de cada amno.

Anal agamente ., igualam—se as importincias seguradas  sob

Pesponsabilidade das seguradoras mo instante final de eada
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ano - que correspondem aos segurns feitos nos Gltimos 12

MELues.

TET W B w X L kb=

IET & Importancia segurada ao final do ano em moeda
13

®corrente.

. Telas  hipdteses 12 e 13, o segurado do ramo ko o tem a
.ﬁ“-.mc;‘aio whilidade mostrada ma eguagio (6-23).

Gl = £ 3
U (R ¥ = R K s para C s 15 = (56-23)

Ualoe da bem seguranilo.

3
LRl

Coeficiente de aversio relativa de Arrow-Pratt.

Como o segurado se defronta com a possibilidade de ter

L A B B B N N A N B A
a2
LE ]

.r‘r_amda, artes do seguro, jgual a rero o nio amtrega tocda &

.sua renda para farer o seguro. ele deveri. palo modelon. ter
.aver'séic: entre zero e um. Por esta deficigncia nas
‘1'pﬁtesag, as aversies de cada ramo serdo comparadas em

.":.r_au"mus relativos.
. As  condigies de mercado nio se alteram ac longo do
@:-empo. Logo., os segurados Pagam um percentual de prémio

@ onstante em cada seguro. Du seja, O prémio. 2m relagio &
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Dinportincia segurada, nio se altera. Esta condigédo & dada

.pela aquacao (46-24).

0
x

it

=

N
=B M 5 z I {(&-24)
3 k k i
i=1

T & Prémios pagos ao fimal do0 ano em moeda corrente.
i

f2i

Percentual da importincia segurada PagO eém prémio.

0 mocdelo se completa com « definicao de eaquilibrio deste

rarcade (Hipdteses 14 e 15). Pela dificuldade de defimier x|

e vevwvVevevvwvevvwvevwvewvw
.

.tipo de concorréncia mecete mercado @ as funcies lucro das
P ouradoras, assume-se que o prémio se equilibra mo prémio
.mhdum Pagn. Neste caso., as seguradoras retiram o lucro

Priiiime possivel até o limite do segurado deixar de fazer o

Beaurn. EZeta hipdtese simplificacdora pode ser questiomada.

. Aplicarndo estas hipdteses aos equilibrio o mercado,

.tem-se:
-
" 3 N
(! ~A) « ULCP)Y *+ (1 =¢1-A ). U (zero) =
- b Kk K K
. &
J = D CP -~ B .P) (6-25)
- I b k k
-
-
- 0 modele é definido com cimco equagiest (&-21) a (4-25).
-

Poe (6-23) em (4-2%), tem-se:
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N
km € 1 = @A )
K .
C=1 = = ) e e (6-24)
k
Lis € 1.~ 8B 3
k
Hsande (&-21), (6-22) e (6~24). chega~-se a (6~27) o (&~
BT
}
-------- = N . B (G227
IS8T 7
L
FT
I
-t 22 B (6~-28)
IET 3

Ao 1 4oanan

(&=27) & (A-28) em (&-24), tem-se:l

&T
k N
T A X
IST . N
k
—————————————— = shemee 20
D
k
5 T e s >
IST
k

Resolverdo & equagio (6-29 mo limite de N tender para o

inito. Isto é. o seguro ter ume distribuicio continua.
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ST /7 IS8T

vevewwveveewveww
=~

: Tk
.! im C = 1 H e ——————————— T — i ———— —_ ———————— (6—-30)
I Ln ¢ 1 -PT / IST )
N = po k 3
fi o eddacko (6-30) pode ser uwsada pois os oados IST . PT
k k

x

-

faram obLidos.
Ve odades Foram obtideos de duas fontes.
Da publicacio Estatisticas de Seguros de 1988 rla SUSEP .

stiveram-se o0s prémios e seguros pages em 1988, De

Yeovevevewvew

istagenm néo oficial do centro de imformatica da SUSEP. os

'r*@mios @ sinistros de 1990 2 as importincias segurradas de
8L

e 1990. Nas tabelas a seguwir. sio apresentados wstes

ados, além cdas aversies relativas.

Como informagio adicional, a férmula (4-25) pocde aep

.dterada, com & introdugdo, no lado direito da equacic‘ o

.xmmonante @m que o individuo com acidente estaria melhor.

.ois, com acidente, ele reporia o seu bem completamente e

an
J

a diferenca entre o valor do bem e o prémio. Embora

i
ré
(=]

seja mals coerente com o modelo. esta alteracan niEo

0i feita pelo absurds da situscio. De qual guer mangira. os

e

asultados numérico mio siHo substancialmente modificados.

vTevevewveweowwe
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TABELA VI.1

AVERSA0 RELATIVA DE ALGUNS RAMOS DE SEGURO - 1988

Seb mme bbee b et aihs Saas bams ees Sued bee S Swed Seed SELL 40 Shes BEL Sems Same bade SESS S s Mem bme 1SS bie se e bems e beh b

o o s o —

I T T I I O I I A I S

" . PR&MINS . SINISTROS . IMPORTANCIA . C .

- RAMOS " & . . SEGURADA - . k
. » (NC=% X 10 ). = a =

v Automoveis . 218.8 . 124.8 “ 2.188.4 - 0.457.

I R O I I I I I I O I I A T ]

Yica #m grupo o 2R . 33,8 . 201959, 9 -« 0.436.
. Ine@ndic . 146,83 . 35,7 .  D2.446.7 . 0,757.
. RCF-Velculas . G5.4 . 23,9 . 11.049,% . 0,569.
Acidentes Pessoais.  31.0 . 4.1 . 9.114.2 . 0,868.
. Habitacional . 32,3 . 32,2 . 866.4 . 0,022.
Teansp. Nacionais . 20,9 . 7.5 .  5.537,0 . 0.442.

N

L DePMVAGTe . s 2008 & M3 = 197.9 . O.48%.
Transp. Internaci.. 20,7 . 2.9 . 693.2 . 0.842.
. RC teancportes . 17,4 . 9.1 . 7.660,1 . 0,478.
. Riscas Diversos . 18,0 . 7.0 .  1.161,4 . 0.58é.
. heramiuticos . 14.6 . 10,5 . 440,2 . 0,293.

. Lucros Cessantes . i ~ &.,1

I E WM M oE WO N MW e E T e W NN R W NN

" 69%.0 « 0,376,

oW ON N R RN E R RN R RN E N LN R NS N MR NN E IR EER NS NN SR NR N EE N RN NS N ER RN eSS e

« TODO C MERCADO . 2021 " 933.7 " F2.832.¢6 « 0,338.

I I L I I I O I I

MR M N E N e B RN WS R EE R R AR "R R R A AR R RS RE

..,%...Q.........
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TABELA VI.2

AVERESAD RELATIVA DE ALGUNS RAMOS DE SEBURD - 1990

o bbb S W G4 WSS S0 S BEed Sem bESd SESS s ESh eSS SERS St Smbs mm Smim e S804 SRS SENS Sem Geee e Gaed S e SESS SPTS S B Sane e S S e S S S ———

B T T T T T T T I I O e R I I I R T T I I T R O IR I

PREmMIOS . SINISTROS . TMPORTEZNCIA
. RAMDS “ AN . SEGURADA
(CR& X 10) . = . =

LR I R O TR R I TR I TR R T U PO A T A N U TR DN DO R AR RN R B R BN R A BRI RN IR R B
o Automive & 131 .6 - 73,0 - 149.528.5
Vidhe &m grupo . 48.3 - 18.5 - H8.426.4

i u 2o & 14.%9 " AR, 276,73

....... T I I L O O I I O T I R T T B A T T T I O T )

. 30,0 . 1298719

I I I A I O L I I

Poe W W OE M OW W OE oW R R SR EE W W OB W OE N NN MR W W E N W oW E N R NN N EE N E SR

-« C .
" k -

« 0,443,
" 0:-617-

DGy

- D 4473,

smigsentes Pazscoais. < Gl 1 . 1.8 . BRUATL a2 OB BN
= ill':' i b :','l"":‘.:l ™ 35;5 " H..:l 37 " ?99563'3 - 0¢39G-

4 m MMM W o W oW OE B M oEom® BN RS E B AR NN RS RN E R R e s

Nacionais . &.4 ] 4.2 .
- “F W WM OW WM N W H MR MR MM Y BN R R e NN R
o B PUREESTE - 3.9 - Ly
........... A TR (L A e i P A O e

Internacia..

- BT R.

64.,233.8

T T I TR T )

220,3

w ARANIEP «

4.4 . . 1,8 . 24,.887.1

QC 'i"'":.l.."l“'s!'ﬂf"‘te‘s " 10:-0 " Rﬁs -
B T T S T S T T B T I TR

« Rigooszs Diverseos . 1851 - &

40.50%5.4

. 23.407.72

« Aerorauticoszs . 4.9 - 1.8 = 4,.092.7

R T I R R I I I A

LR I B R U TR IR I

- 0.500.
« 0.452.

L U

Q727

"R omomwaumn C R I I R e B )

« 0,650,

- 036“'1c

L R I I I I T I N T O A I I R

« 0.625.

I I I O I T I T T T T I R I I T T

« Luerns Cessantes . d.4 o 0,2 - AL b )

w 0.9410.

LU L L O R B I S R R A I I R TR I R T TR I R R A R e N R

W TADD O MERCADO -

457 .2 « 195.0 « 1.088.439.7

Sobre oz resulbados apresentadns. serio feitss  algumas

hservagoes:

1) Os recsultados poderiam ser melhorados se

houvesse

wais dadoz. Por exemplo, as distribuigies oe sinistros dos
amos; mumeros de perdas totais e parciailsy distribuigio de

.....Q...9...................'....."-..-'-
3

Lt Lo B

.1

L
10

par  aspalices etc. Pelo agrauw de sofisticacio dos

"

A

doz., acreditamos ser Jdificil obter estas informagies &

eeeee

- 0,57311

oMWW R M s E W EE N W W R W N W N RN W N R R R R R E R E R RN R B R R E W MR E R W E BB R R NN N W
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@nivel de mercado. Neste caso. o ideal! seria obte-los

.atr‘avés e al guma amostra de seguradoras & extrapolar os

.r‘e-sulta-:.'ms nara o mercado.

2 Mesmo em ramos em que o sequro @ obrigatério e menos

campabativa. B aversao relativa encontrads peste pamo 6
imeorbante. pois  pode-se comparar este resultacdo com o

entantradde para outros mamos "

3k 0 Ffato de haver poucns dadeos levouw 2 assumiermos Qe a

digliribuigeo e probabilidade em cacda pamo nio se altera.

@ccdo aseim, a MNetribuigio esperada coimcicde com a

.~:i-l£:.r-il:1uic;€ﬁe ua  de fatc ocorre. Entretanto. 6 razodvel

.supor* aque & distribuigiio de probabilidades ndo fique

constante. Neste caso, a definicio  dHa Formagiao e

5

pectatives serd uma hipitese que sofisticarda ainda maic o

®eee

[

c

&

alculo da aversio relativa encontrado para 08 Famos.

4) 0 fato de so6 se considerar perdas totais e aversies

.mz-la-.tivas constantes - hipoteses ruins em muitos ramos -

@ cva 0 coeficiente de aversio ao risco s situar entre zero

@: un. Neste caso, s6 6 possivel uma COMParacio entre ramos,

.sam extrapolar este resultado para outres setores da
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2CONOMia .

3) A hipdtese da aversio relativa leva a considerar os

.Pr*émc:s,. sinistras e impartincia segurada somente em termos

.r‘talativt:ns. Pode-se ver que se multiplicarmos qual quer uma

.-jﬁﬁfestas variaveis por ums constante, o coeficiente C nio se
J k

o
1

v Brbretanto. e smuitos casos. o nivel de renda pode

-
o
3

fetar o grau de aversio dos agentes. MHavendo mais dados .,

Tevewvw

0
£

tras runcdes wbtilidade podesn ser testadas.
5) A hipdteze de que o0z segurados paguen o 2 maximo

passivel por

n

las aceitos pode gignificar e as

seguradoras podem ir aumertando o valor dos prémios até  um

.'ann't,u e que os segurados deixem de comprar 0 seguro e,
'nestee ponto, hd o equilibric. Este fato 8 uma aimplificacio
.:acais o a@alilibrio pode se dar com os s@gurados paaando um

Prémio menor ou  igual ao encomtrado. Du seja, Ccomo O0Ss

'Eegura-:ic:rs em cada ramc t&8m aversido relativa constante e o
Prumero de bens segurados em cada instante é constante. a

Bicmandz por seguras é do tipo horizontal, podendo se

.:-qt,:il‘ibr"ar' com qual quer prémio abaixo do prémio mivimo.
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Na verdade. o0s agentes em cada ramo tém AVersao

.-jistintaﬁ. Sendo assim. a demanda por seguros em cacda ramo

® regativamente imclinada, onde o prego corresponde ao

D inio. Logo. pare prémios malores, somente seguracos mais

.a.-.-o.—wso's fario o Seguro & mals bens serio segurados. Np

.-z.'r*r‘.',an”c,cn_.. ama mosielagdo meste senticdo. & mais correta. nio

3
i3

possivel pala insuficiBncia de daclos.

pods

8) Furondo um  individuo gue Ffaca vVarios seguros -

L

» i
-
it

tndin, automovel . riscos diversos, etc . Pela defimigéo

£

LA A A A A B A
L&

."Jf.:\ moclalio., um irndicador de maior aversio poderd indicar  wum
.:lamho eromimicnp para as seguradoras neste ramo.

9 P) Além ol mipitese e perda total. hd outras hipdteses

.ﬁéio tao beoas. como a indexagin perfeitia., a mio variacio de

P recos relativos., seguros idénticos em cada ramo. 0s

.5@9.4:“&-:]05 30 “considerarem a renda do  bem seaurado na

.iet@rrminacf—jo de sua Wwbilicade. etc. Entretanto. dentro das

@:ondicies atuais, é Jdificil contornar este problema.
® 10) Pelas limitagodes tedricas do exerciciao. fica dificil
.im;agin:u“ ate@ que  ponto os resul tados P Goiem ficar

J

comprometidos. De  qual quer maneirs. analisar o mercado
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v

evee

edurador dentro de um enfoque microeconimico pode se

tornar um  instrumento poderaoso de analise em  algumas

tuagties possiveis, citadas abaixo?

e
—

Em carteiras mais competitivas., analisar o

.. . .!:'E.'
L

.:t:-.-:portamemtw doe agentes econimicos mestas carteiras. Por

’?Hempl(..r_- g@ara que o agente representivo de um remo @ mais

~iacado que o agenbe Jdo outEro roamo?

3

Tomparande carleiras maie controladas e menoes

Yoeoewoe
»d
-

ontroladas, podem-se cbservar diferencas mos reasultades e

antalisar caritairas com um axior ou menar luckro scomdmnico.

"
3

i
e

Un  instrumento a mais de amidlise de comparagio

bre seguricads social e seguridade privada.

iv) Comparar os resultados com oubtros mercados om que os

LA A A 8 A A A
3
=+

'"e-s:.ulteu:lcxs S0 alealorios. como investimentos Financeiros.

P ‘ode-se aproveitar ps dados da importincia segurada  do
o .

@ecrcado @ fazer uma Gltima estimativa gue & intersssante.

Pela tabela VI.3, a importincia segurada do mercado

é
segurador brasileiro em 1988 foi de NCx$ 92.832.6 X 10 . 0O

»OO@

=
o

brasileiro. em 1988, seaundo estatisticas do FMI., vale

é
10, Bupormlo~se uma relacio capital/produto

LA A A A% B2 A
it o
¥
2
2
Y
£ 3
g
i
rs
@
x
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no Brasil se situando entre 3 e 4, tem—se que, o estoque de

L
bt
o
fe A
ch
L)
St

nacional segurado se situaria entre 25% e 34%.

apRroximadamente .
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D objetivo deste estudo foi o de analisar o mercado

segurador bhrasileiro . dentro do enfoque economico—

-,

Financeiro.
Este setudo se dividiu em duas partes. A primeira parte

comgigtin em alouns testes sobre este mercado (capitulo V),

.ﬁ segurida  parte Foi uma amdlise dentro de wm @nfoaue um

Prouico mauis microecontmico {(capitulo VI).

- Na introducio & estes dois capitulos principais. o

'1eitor teve o acesso & uma  abordagem  gendérica dos
.brincipaia aspectos do mercadeo segurador brasileiro -

definicties principais. instituicoes, etc. Esta introcucso

poorred o capitule IT.

No capitulo III, foi Ffeita wuma gualificagio dasg

.seguraﬁmras. gagunda a origem odo sew capital entre 1284 e

.;989. E importante aszinalar que para alaumas seguradoras,

Pz qualificacio & discutivel.

- No capitulo IV, alguns indicadores sio criados para

.aerem usados nos testes do capitulo V. Houve & oportunidacde

.bambém e estudar genericamente os prinmcipios biasicos i

contabilidade  de seguros, inclusive uma comparaciho com o
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paritigo regime contabil.

’ D testes realizados_no capitulo V foram divididos em

Pouas partes. Na primeira, as seguradoras foram estudadas em

.termms agaregados. As conclusies principais foram!

- 1) HaA uma  correlagic negativa entre os  resultados

satrimornisis 2] operacionat s daa g@arrandomas ., Eate
torrelagio ge Lornow mais acentuada em paises com baxas de
'HﬁFlacﬁes médias maiores. A correlacio positiva entre o
:’etmltadﬂ ratrimonial e as btaxas de inflagio se acentuam
’wmﬂém com taxas inflacionarias maiores.

11) Nio Ffoi possivel determinar infludricia das +tasas

3
iy
o

acionirias com a lucratividade das seguradoras .
Na segunds parte dos testes, onde ns dacios foram de 1984

1989, as seguradoras foram analisadas incdividualmente,

2

m as segwintes conclusies:

i) Nio foi possivel determinar alguma correlacian entre a

veevewvewewVwvewwew

Ifscolha de carteira por parte das seguradoras. o tamanho

'H& seguradoras @ a alavancagem nas lTucratividades finais e

Praracionais  das  seguradoras no periode analisado. Alam

&

Hissn, Nao ] correlagian entee (] afastamento & da

vewvew
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lucratividade média do mercado e o tamanho das seguradoras.

ii) Na periodeo analisado. as seguradoras o tipo

pds

marceiro tiveram. em média, uma lucratividade média

v,

'5mperinw i omedia cas ouwbras seouracdoras. Este fato nio ce

., anfitrngu nes resul bados operscionais.

- T maup i tuwlo LY B satudaran-ae &1 guans aspechtos
P croecorinicos Gl mercadio sagurador. Inicialmente.,
. vidow- ze  teoricamente wuma  importants deformacio Quie

- v
3!

i

omtecs =2m alguns mearcados e, e2m especial,. no mercado
segurador - & deformagico informaciée assiméebtrica. Para

demplificar este efeito. foi apresentado um modeln em aque

w mercado segurador competitivo - com esta  deformaciEo -

.pﬁm serit eficiente. Além disso, teoricamente. o mercado

Prode nem  ter equilibrio. Na exemplificacio dos modelaos

Prcdricos  apresentados, foram dados exemplos numéricos no

- cérdice B.

Na segunda parte deste capitulo. & apresentado um modelo

simelificacn am  que ha  wuma  tentativa de  estudar o
cmportamento dos segurados em cada ramo através do  estudo

MmO averssn  ao risco. Infelizmente. por néo  haver dados
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Psuficientes, as hipditeses foram bem agimplificadoras e o=

.regultadcs naa  puderam ser melhor desenvalvidos. Apecap

.destas deficiéncias. o raciocinio microeconinico & L
.instrumentu poderoso de andlise do  mercado &6 guaios

.Erasileiro. Como exemplo, trés possiveis aplicagies:

i) Possibilitar uma anidlise antre diversos ramos  ola

.seguros, estudando como e comportaria o segursdo Frente ao

.riﬁco que e defrontba o saw bem seaguraclo.

“ ii) Comparar o comportamentoe do  agente econinico  &m

Pseguros com o0 seu comportamenio em outros investimentos.

- 111) Comparar a seguridiaide social e seguridade privada a

.bartiﬁ do comportamento dos agentes acontmicos  gue  atuas

.keste mercado.
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- A seguir sio listado: .5 resultados das regressies
-
.colacadas no capitwlo "V.3. Todos os indices foram
-
.d'i!sc:utir:lus no capitulo. IV. Entre parénteces ., S
-
.estatfsticas [ A=
-
: 1) LUCR = F(A, INCE, VIDA, AUTO, LATIVO. AlLAVAY
> 1984:;
. A INCE VIiDa AUTO L.ATIVO Al AVE
.LUCR = o= 0,130 + 0.002 -~ 0,002 - 0,002 + Q.027° - 0.248
: (=0,226) (2,041) (~1,462) (1,.225) (1,912) (-3.000>
. -2
R = 0,179 Dl = 1,923
- 2
v R = 0,224 F(5., 26) = 4,958
. 1985:
» A INCE VIDA ALTO LATIVO aAlAauvs
:LUCR = - 0,202_ + 0,007 - 0,003 - 0.013 + 0,018 - D984
. (-0.,190) (1.056) (0.284) (1,574) (0.205) (-1.929)
- 5 |
- R = 0,020 D.W. = 2,107
& 2
R = 0,074 F(S, 86) = 1,377
-
. 1984:
. ] INCE UIDA ALITOD LATIVO Al.Aava
._LICR = —~ Q0.4463 - 0,002 -~ 0,001 + 0,001 + 0,049 - 0.20&
. (-2,018) (=1.,027) (-0.506) (0,684) (2.724) (=2. 407
-
~ -2
R = 0,174 Do, = 1,943
- 2
o R = 0,219 F{S, 987) = 4,848
- 1987:
. A INCE UIDA AUTO LATIVO AlLAVA
:LL!CR = = 0,420 + 0,005 - 0,001 + 0.004 + 0,059 + 0,174
- (=4,035) (1,987) (=0.264) (2.432) (2.,835) (1,340
_2 :
. R = 0,187 DaWe = 1,987
. i
-
-
-
-
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R = 0,231 F 5, 87) =
19883

A INCE VIDA AuTo LATIVO ALLAVA

=

UCR = + 0,145 + 0,094 + 6,020 — 0.001 - 0.018 + 0,143

(0,704) (4,3363 (1.087) (-0.,470) (~1,037) (1,002)

-2
R = 0,211 D.W. = 1,874
2
R = 0,254 FES, 87) = 5,917

2) INDOPE = F(A, INCE. VIDA., AUTO, LATIVO, ALAVA)

19843
A INCE VIDA AUTO LATIVO AL.AVA

INDOPE = + 0,638 + 0.002 + 0,001 ~ 0,005 + 0,038 + 0,104

(2,9253) (1,731) (0,586) (-2,548) (1.,968) (0.84%)

P

R = 0,110 Do = 1,744
-
R = 0,159 F(3. 86) = 3,248
12851
A INCE VIioa AuTo LATIVO ALAVA

INDOPE = + 0,499 + 0,001 - 0.000 - 0,004 + 0,050 + 0,149

(1,572) (0,5346) (-0.033) (~1,714) (1,928) (0,974}

)

R = 0,019 DWW = 1,983
.
R = 0,073 F(5., 26) = 1,359
192842

A INCE QIDA ALUTO L.ATIVO ALAVS
INDOPE = + 0,743 + 0.001 + 0,001 - 0,003 + 0,029 + 0,094

(2.528) (0.460) (2,438) (-1,188) (1,143) (0,867}

=,
R = 0,001 D.W. = 1,911
2
R = 0,054 F(S, &7) = 1,000
‘19872

A INCE VIDA AUTO LATIVO Al.AVA

INDOPE = + 0,495 + 0,003 + 0,001 - 0,001 + 0,037 + L6 L

(5,001) (1,201) (0,384) (-0,592) (1.959) (1,083)



=2
R =

2,

198410

AREFGRE =

-

LA P A P A A

R = 0,459

3) VAREFGB =

R == 0,012

0.428 D.W. = 1,915
F(3., 87) =

F (A, LATIVO)

+ 0,052 A - 0,003 LATIVO
(1.347) (=0,943)

D.W. = 2,024

L ]
R = 0,009 F(i., 90) = 0.8%0
1985:
AREFER = + 0,983 A - 0,037 LATIVOD
-2
R = - 0,011 Dl = 25033
2
R = 0,001 Fld o oo = 0ol
19841
:JGREFGB = # 0,197 A — 0,013 LATIVD
w.924) (~2.5245
R = 0,083 Do, = 2,191
R = 0,045 Fll, 1) = 6,369

1987:

AREFGE =

vVevevevevvevvwveveveweueweww
i
[

+ 0,125 4 - 0,012 LATIVD

(1.563) (=1.040)
0,001 D.W. = 2,104
0,012 Fdl, 21) = 1,124

-
- -22 184 i
> R = 0,044 DWW = 2,065

i ]
: R = 0,096 F(5, 87) = 1.854
P 1988:
> A INCE VIDA AUTO LATIVO Al.ava
PINDOPE = + 0,591 + ©0.,020 + 0.004 - 0,001 - 0,001 + 0,792

(2.275) (5,.546) c1,354)'(-0,595) (-0,035) (2.357)



1988:

VAREFGB = - 0,189 A + 0,022 LATIUD

.
(=1,165) (1.908)
;i= 0,028 D.W. = 2,167
R&ﬂ 0,038 Fll1, 21) = 3,640
1989:

VAREFGB = + 0,131 & ~ 0,017 LATIVO

(2.949) (~1.978)

e
R = 0,032 D.W. = 2.0684

o
R = 0,043 FClas 86) = 2,901

4) VAREFOP = F (A, LATIVO:

1904
AREFOP = + 0,107 A - 0,075 LATIVO
(2,152) (~1.615)
-2
R = 0,017 DoWe = 2,123
:'_”)

o
H
(=)
o
J
io

(1., 20) = 2 408

1985

‘5‘.1' wveww "!!'.'l' vVewvewewvwVvevevewvew

AREFOP = + 0,026 A + 0,002 LATIVO

(0,197) (0.144)
= -2

o
- R = 0,000 F(l1, §0) = 0,021
: 1984
P/AREFOP = + 0,139 A - 0,007 LATIVO
: (1.754) (=1.214)

-y

: R = 0,005 D.W. = 1,879

2
b R = 0,016 F(l, Q1) = 1,479
1907
-
g/AREFOP = + 0,097 A - 0,010 LATIUVD
-
-
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-
-
- (1,599 (-1.139)
-
. _2
R = 0,003 D.W. = 2,001
- 2
o R = 0,014 FC1, 91) = 1,297
D 19ss:
:uAREFDP = = 1,224 4 + 0,139 LATIVO
(-2,156). (2,352)
._2-
R = 0,047 D.W. = 2,223
2
R = 0,057 F(l1, 91) = 5,530
1989:
AREFOP = + 0,124 & - 0,009 LATIVO
-2
R = = 0,094 D.W. = 2,116
2
R = 0,021 F(1, 86) = 0,184

POPOPPOPOPPPIPPIPIIPIIIIIFIPFIFIVPFIPFIIFPIFFPFPFIFPIFPVFPFPFVPFFFFIE VW
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APENDICE B

EXEMPLOS NUMERICQOS DE

INFORMACAD ASSIMETRICA
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Be.1) sinaLIZ - s0. .
Este exemplo se baseard no modelo de educacic dade mo
capitula VI.

E suposto que o individuo maximize em fungao somente o

lucro total obtido. em termos reais. sem comsiderar, por

.e:mmplo, os efeitos da taxa de juros que afetariam o valne

.a't.ual do  sew perfil de rendas. At empresas trabalham em

.:oncnr'ri:?énf:'ia perfeita, produzindo um bem homogdnio de valpe

Punitirio e a Pmg anual dos individuo 6 = mesma 40 modelo e
.:.api'tula VI. Os custos das empresas s sio de mio de obhes.
- Supondo a vida util dos individucs estimada am 40 anos.

individuo sd trabalharia ou estudaria dos 15 aps 55 @m0,

a aposentando depois, recebendo renda somerte na bLeaballho.

LA A

.E'!e estuda e depois trabalha. sem haver intersacio emtre as
.:Iuas atividades. A familia ou a =ociedade poderiam suprir =
Palta de renda no periode imicial de wvida e okl U

®individuo.
-
- Este exemplo @ levemente di ferente do modelo

.apr'eﬁentadu. Entretanto, as iddias sio as mesmas. Pop

“emplo, no modelo tedrico apresentado no capitulo Vs 6

L A A B A F A
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ar até u

m infinito Almero de ancs. O

iduo poderia et

STvevew

pratica nao & posaivel.

gl

As curvas de custo dos individuos GHO 4% Mmesmas.

para o ipdividuo ripo L.

cieLy) =L X L »

CEFL) = 0,5 X L XL para O individuo tipo e

vVeveveeeeww

o= indivicduos &0 eshtudaren a6 tem custos. @HPrResae

!as funcioes acimaa- Apas 0 gstulos . eles CcOMEGAM i

ja foi comentacda, & Formna convexa

’»:eber' calarios. Como

if curvas de custo pode ser interpretada como custos

iin‘E‘E‘: = CPEE‘»CE!’\tEE com O passal” dos anos - par e:-cemp‘lo,

' pr‘n-l-‘essor*ee; univerﬁitélr‘ims aramh am mais que 0% de  nivel
P imario. As empresas oferecen ©

Postrado & se guir.

parfil e TR U A

Ele & FLNG O somente Jdo mamero Jde A R

-  por Fipohessa Gnice

agtudao de cada Lrabalhador

L
o

nformagan dispon{ve1 Mo mercads T cenudo & P e E inGCapas

K
VE ) =&

}

o tipo d# jrdividuo aue

de saber de antemio

defrontal™.

W =0 se L = 4]
W= 0 se L < n L 1 Anpns de gobudo.

= 5 por ano se L =9

ol

-

W
W =5 por ane GRS
W s

= 50 por ano s€ L =
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W= 50 por ano se 25 < L < 40

Dz imdividuos escolherio duas opgies. A peimeira o

10

studar até o nivel primirio - estudar 5 2i0 - @ tfabalhar
ps  outros 35 anos de vida Gtil. A segunda opgio & estudae
25 anos - supondo até o pis-doutorado - e trabalhar oo
outros 15 anes que lhe restam Jde vida Gtil. Uma ohaservagio
€ necessdric Ffazer ! esta sociedade serd hastarte CL

Sendo assim,. 0s individuos fazem seus calewles @ Lom (ol

.Eeguintee resultados, mostrades «a Labela B.l. Para isto.

.usam~5e as inequagies (&—1), (6~2), (&=3), (&—-4) ,

.CQPPiQiﬂdQ“aS agara para salirios anuaisg.
P . Por exemplo, o tipo 1. trabalharnde 5 anos. bem  de

Dreceita 175 (isto é. 35 X %) e como custs 25 (isto & % ¥

—r

TABELA B.1

TABELA DE RESPOSTAS POSSiVETS

et B B L L B M N I R R A N N N N el L R N I I e

F G TIPO 1 . TIPO 2 ;
Lucro, se L = 5§ . 150 = 162,59 -
wlucro, se L = 25 125 . 437 .5 o

-Cada individuo se compartarda segundo seu tipo, pois

vevevevVevevvevwvevevwvewwew IP‘IJF’II
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assim 0 ganho sSera maior.

Pode-se ver também que as fFirmas so'io  on saquilibrio.

.Eupondu que as produtividades dos individuns s8o 2 mecna
Pave as do modelo tedrico do capitule VI. Az amprasas  pagam
PS5 ror ano para o individuo de  tipo T oque tesm  uma

.prwdutividadm de 1 X 0 = 3. Analogamente. pagam 50 an oo

.tipa 2 que tes ume produtividade iousl & 28 X 2 = =, Comn

.?Oi suposto que as empresas produzam Wm Denm  homogtinio de

= o

valor unitario e sd t8m custos com mic oa abra, o Tuceke

delas & zero.

Neste exemplo. had uma caracteristica. capacidade . Aoe

.indivfdumgn que w6 @ conhecida por  algums wsasntes. o
Poriorinse  individuos. De agentes imformados sim A bea dis

.@hp?eaaﬁ, escolhendo ¢ sew nivel de jneb-uciia, Al P2 B R T

.Eﬂtmn sUa Capacidade. Estas reagem com 0 2a=Pil da wallemine

mostrado.

Este perfil seria um mecanismo cspaz o fParer  com cLE

.cada individuo se comportasse seaundo sew iso. Satmetarbo.

lpuitas vezes, 1sto nido é pessivel. No podelo de seguros

Prrresentado & seguir, miEo ha um mecanismo pars  que  isto
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ocorra e, como serda visto, o mercado competitive de

¥

'seguros, cam informacio assimétrica. mnéo seris eficiente.

.
P2 -2) AUTD-SELECAD.

D Analogamente a0 mercado de educacho. serd dado  um

'exemplo numérico, baseando-se no modelo cle S YU 0TS

.apreaentadm no capitulo VI.

- 1) Um individuo.
: Supondo Lm individuo averso ao risco com SLas
.pre?er@ncias representadas por UR)=1nR, onde R é a renda.

lFste tipo de preferéncia leva a uma aversio melativa igual

-

) 1, pois a(R) = (~R.U"(R)I/(U(R)) = 1. Este dindividuo
- :

".em aimda as seguintes probabilidades de renda no  instante
-

P=cguinte.

. p = 0,1
- ) 1 - p =
3 Remda es

r acidente )
{ nao ter acidemte

( te
0.9
perads = 98

As seguradoras, com lucro esperado igual a zero. tém &

elo instante citado. Pela equagio &-9:

-

-

-

-

-

-

-

-

-

- SR

.seguinte-: 2quacéo de contratos a oferecer. que cobrem o bem
-

%

. 5 i

v L{p s, a)=al - (0,1).a3‘= al = 0,1.¢(al + a2) f
-

-



onde all Prédmios recebidos. a3: Sinictroc paacs;s
a2 = al - al.
A partir da equagio (6-5). repetida a spauir., os

individuos t8m a seguinte wtilidade e parada

t 3

VI Cp 5 WL 5 W2 ) = (1=-p).U(W = al) + p UMW = o + &)

L El

oncde dl perda com simistro.

V1= 0,92.U(100 - al) + 0,1.UC20 + a2) : pois W = 100,.4 = 20.

Como WR)Y = 1nR ===

=2 V1 = 0,2.1n(200 - al) + 0.1.1n(80 + 9, a1) » POIS

0
[
fur
e
H
o
rJ

Marimizando V1, a condigio de la. ordem leva a V17 = 0

al = 2 , a2 = 18 , a3 = DO,
As  rendas possivels dos individuos pasgsam -e W1 = 100,

2 = 80, antes do spauro, para W1 = 28, W2 = 28, depois - oo

LA 2 A A A A 5 A A & & A A A A A J
$ .
3
g
2]

'seguro. Ele troca uma renda aleatoria por uma randa certa.

D Analogamente, a utilidade esperada V1 passe de  4.5229
Boara  4.5850, pela equacio 6-5. Entretanto, 4 bom lembras

.que a renda esperada mido se alterou antes e depois do
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s@guro. sando igual a 98.

zZero proporciona aos segurados

ggperada. Mas. mesmo que houvesse

tLerem

.seguradaras lucro esperacdo

.ihtereaﬁanta ans segurados aversos

PNacte exemplo, as segurados, antes

!’l'

leatdria com renda esperada igual

;(n
(j3]
%
4,

tal

que. apbs ele ser pago.
=@ja, Nno minimo, igual a
segura. Ou seja. comn se va ahaimo:r

U (8 - PY = 4,5829

ti
i
i

Neste caso., o0 fato do lucro esperado das

utilidade esperada de

0 asegurado seris indeferents owmbes sos

seauradoras ser

Lerem = mesma

a ooortunidade  para a=

maior gue Zero. sapia

a risco fazerem seguro.

do seguro,. LEm uma Tends

a 2. 0 prémio de seguro

sua  whilidade esperads

antes de

P = 0,2004

meardan aleatards

.hﬁicial, com valor esperado igual a 98 e uma randa  Certs
:igua] & 97.7976. Supondo qus  uma  seguradora firescs
-
‘ﬂdm(—:r‘os contratos deste tipo. o seuw lucrn esperacdc médic
-
Bt cuda comtrato seria igual a P,
2) Dois individuos.
Supondo  agora que, mesta sociedade, haja somente dois
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".ipns e individuo: o de baix.a risco @ o vde alto risco.

Usando a mesma notacio do capitulo- VUT. .-

-

g = 0,4 (proporgio de individues de alvo riccor

ph = 0,5 d = 40

Pl = 0.3 UH = UL = 1mR

pm = 0,38 Wl rencda sem acidente
W = 100 W2: renda com acidente

As  preferdncias dos individuns sio identicas =  aversio
elativa ao risco igual a 1. D& dois tipos de imcdividuo Lém

mesma rerda antes e depois do simnistro. A& diferengs

L A S A Lo B B B A B A A A 4 4 4

ionsiste em que a probabilidade de occorréncia Jde sinisireo &

.:li-Per‘ente para os dois tipas. Como =3z probabilidades s2c

Pliferentes, as utilidades esperadas sio também diferentes.

® UHE : Utilidade esperada do seauradeo de allo risco.
. ULE : Utilidade esperada do segurado de haixo risco.

® UHE = 0.5.10W1 + 0,.5.1nW2 ULE = 0, 7.1nWi + 0,3.1nW2

i) Antes do seguro.

o
a
5
ErE

Wi = 100, W2 = 60 nos dois tipos de imcdivi duio.

plicando-se as formulas de UHE & ULE. tem—-ze:l

e
o
L

= 4,3498 , ULE = 4.,4819.

ii' Seguradora confia e oferecs doils ocontbeatas

LA A A A B W A A J

@:couro, um pira cada segurado.

Neate Memplo, acrescantanos mais  duas  hipoheses &0
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Pcomportamento das seguradorag. A priveira — e ‘dbvia ~ £ que

Po prémic pago pelaos segurados é positivo. Ou seja. na

.naximizac&o, teremos que ter Wl. apds o0 seguro., menor ou

.igual a 100. A segunda é que as seguradoras nido pagam e

.sinistm ao segurado mais do que o bem vale. Du seja. o
.aegur‘ado niao pode Ler como importincia segurada um valor
.acima do valor do seu bem. Supondo que se queira sSeaguriar um

.bem que valha 40, & perda do nosso exemplo, nio poderemos

.segur‘ai—lo por 100, 200, etc. Entretanto. como ji foi visto,

$z franquia permite que se segure o bem por menos que ele

-
@ ale, vide exemplo no capitulo TI.

._ Logo, a partir destas duas hipoteses, tem-se as duas

.retas de restrigio orcamentiaria das seguradoras. com &

notacio ja apresentada mo capitulo VI.

a) Restrigio dozs segurados de alto risco.
Da equacio 4-11., com ph = 0,5, d = 40 & W = 100.

Hip 1 2 &1 > 0 ou al = Q0 == Wl = W - al ==

== Wl o= 100 - &l ==> W1 < 100 ou W1 = 100.
Hip 2 2 d > a3 ou d = &3 == 40 > a3 ou 40 = a3 ==>

Pela eq. &-7, com lucro igual a zero e p = ph = 0,5 ,

o
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ai = Piaa = 0 ==:" 31 Lo 0,5.&-3 = 0 ==

==> 20 » al ou 20 = al ==> Wi = W - al ==3
==> W1 > 80 ow W1 = 80
Logo, a equagio de equilibrio pa?a os individuos de alto
isco serda ==> W2 + Wl = 140 (B~-1)

Restricies = Wl = 80 ou W1 > 80
Wi = 100 ouw W1 <« 100

b) Restricio dos segurados de baiMo risco.

Em raciocinio andlogo. usando as equacgiers é6~7 e 6-12 o

vevewwew !ll' vTevew I{l' vevww

.lembrando que agora p = pl = 0.,3.

(7/3).W1 + W2 = 880/3 (B-2)

88 ou W1l > 88
100 ow W1 = 100

Restrigioes 1 Wi
Wi

Sendo assim, o0s segurados teém diante de i cluas

estricies contratuais, dadas pelas equacies (B=1) e (B=-2).

yeovyveoveveoew

les maximizarido em fungio de cada restricio. escolhendo &
locagéo que der a maior utilidade esperada.
a) Maximizagio do segurado de alto risco.
, 09 0.5
A partir da UHE = 1n ( W1 - W2 ) e das duas
estrigdes dadas pela equagies 8"1 e B-2, tem—se que 3

« restrigio de baixo risco ==& W1 , W2 = 88; UME = 4,4773

« restrigéo de alto risco ==> W1 , W2 = 80; UHE = 4,3820

LA A A A B A A A 1 A & A B A F A



>

A 200 _
b) Maximizagao do segurado de baixo risco. i

-
.

) QS 0.3
A partir de ULE = 1n ( W1 . W2 ) & das’ duas

.restric'des, tem-se que:
. restriciéo de baixo risco ==2> W1 , W2 = 887 ULE = 44,4773

« prestrigcao de alto risco ==> Indiferente., pois as

.utilidades esperadas antes p depois do ssguro sio iguais.

Os dois seguracdos escolherédn os contratos Para

individuos de baixo risco., se comportando como tal. Logo.,

tudo se passaria como se as seguradoras oferecegaom  Lim

ieguro somente com probabilidade de sinistro igual a 0.30.

‘Entretanta, a probabilidade média do mercado & iguxl a

.9,33. Logn. esta situagio & insustentivel Para as

@:cguradoras. pois elas teriam lucro esperado menor que Zerc.
iii) Comtrato de seguro unico.

Como a situacio anterior @ insustentiavel. as seguradoras

esolvem oferecer um =4} SegUIro, baseando-se i

inistralidade média do mercado. que é igual & 0,.38. Loago

?

om raciocimin amdlogo a0 J& apresentado. chega-se

0000000000

quagio que definird os cantratos baseadas na probabilidace

s
o
L
o
.

: BIBLIOTECA MARIO HENRIQUE SIMONSEN
. _ FUNDAGAO GETULIO VARGAS
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(31/719) W1 + W2 = 4240/19 (B—3)

100 ow W1 < 100
24,8 ou WL > 84,8 -

Wi

O dois indivicduos maxdimizam suas wbilidades esperadas

-
v
.
.
- Restricies = Wil
-
-
”
-

em fumciao da equagén (B-3). que equilibra o mercado das
:seguradoras.

a) Maximizacao do segurado de baixo risco.

0.7 0.3

- IET e e v e e o o o o man

(31/19) .Ul W2

W2

il
L]

(23/7133) . W1  ==3> W1 2968 /7 31 = 95,7419

W2

1272 /7 19 ===3 W2 = 64,9474 == ULE = 4,454
Como pode ser visto, o segurado niao segura a perda total
e 40, mas so Earte dela.
Esta nova alocagéio & superior a nao fazer seguro pois

4543 4.4519. Sendo assim. os indivicduos de baixo  pisco

h) Maximizagio oo segurade de alto risco.
Eles maxdimizam UHE com a restriciao oda eauasciao B-3.
A& condigiao de maximizZagio exige quesl

1 1

(31719 U1 W2

D~

W2 = (31/719).W1, mas esta solugéio nao

-
-
-
-
9
-
-
-
-
-
-
-
¢
-
-
-
-
-
Q‘ar-é‘m 0 SegurrD.
-
-
-
@
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
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.nossi'vel_-.. pela restricio das sesuradoras. Logo, tem—se que

» ) i

=Y Wl = W2 = 84.8 . ==> UHE = 4,44073, melhon d2 que

Pantes do seguro, onde UHE = 4.34%98. Logo, ele farda também G-

-
Pseguro.

Entretanto. supondo a alocaciio Wl = 92 e W2 = &4,

Esta alocagclo & superior para os de baixo risco e

Ll

nferior para os de alto risco. como vemos abaisxo |

Wl = 98, W2 = 44 == UHE

4,3719 < 4,4403

Wl = Q8. W2 = 64 == ULE = 4.4571 > 4.4543
% Lago. a alocagio (98: 44)., se for oferecida. o s

'ceita pelpos de baixo risco. Neste caso. & restrigio

Porcaventiria que valerd para as seguradoras. no caso deste
Bontrato, serd a do individuo de baiuo ciacn., O & equagio

2. Mas, com esta restrigio. o contrato (987 &64) darsa
-
-lut:r*n, como & mostrado abaixo.
(7 /7 3) . 98 + &4 s 879 /1 3 < 880 / 3
Sendo assim, ele ppde ser oferecido pelas zeguradorcas,
ag0. 0 c_::nn't,r‘isutc unico rio & estiavel. seno Jdesastahilizsdo

or pelo menos um contrato. o contrato (98. &4).

Havendo um contrato para o de baixo risco gue & luceo,

L A A A A B A & B B B A A A B
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tendéncia € que todos os individuos de baixeo risco se

W

Piirijam " para este contrato. Mas, estes seguradeos. fazenda

@isto. tornam o outro contrato inviavel. pois somente os

.segur‘ados de alto risco permanecerio mo contrato Unico.

-

@ iv) Unicos contratos possiveis de equilibrio.

. :

: Volta-se de novo a doig contratos distintos., 0 contersto
:D+‘ereci::io para cada tipo de imdividuo tem que dar 1ucr"(3
:zer'o,. pelo mercado ser competitive. Além disso., do ponto de
:'ista do individuo de alto risco. o contrato oferecido para
:: | individuo de baixo risco nio pore ser melhor que o sSeuw
-

@ontrato. Supondo que WIH e W2H sejam as alocagies para os

-
.segur-ado's de alto risco. Analogamente. WIL e W2L s&o  as

Qlocac'des para os e baimo risco.

Fazendo com que o imdividuo de alto risco se comporte

realmente como sencdo de alto risco. tem—-se:

-

- maxx UHE. suj. W1 + W2 = 140 == WiH., W2H = 80 ==

-

¢ == UHE = 4,3820

-

. ks - o~ (] -

® JA para o contrato do individuo de baixe risco  ae
-

"estric‘des mudam. 0 contrato deste tipo de indivicdun sera

“uncé’;n da wtilidade esperada que este contrato did para o
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individuo de alto risco. A seguir, as duas restriéiﬁe's.

J

.

> UHE = (1/2).1n (WIL . W2L) = 4,3820

- :

- €7/3) Wil + W2l = 880/3

b _

P Estas duas equacdes levam a WIL = 97,4615737 W2L = 45,5632
- 0.7 0.3

B=. neste caso, com ULE = 1n (WIL . W2L ). ULE = 4.4416.
-

. Ds dois contratos escolhides san superiores a nao fazer

...ogcl.-. os dois tipos de segurados faridao o seguro.

:r Estes dois contratos seriam o0s Unicos possiveis de ter
.FqUiIfbric. Se a proporgio daos individuos e alto risco
ior‘ relativamente . alta nesta economia. come No  AOSEE

fxemplo (g = 0,4)., a economia & estavel nesta coafigurasio.

- Comparando com & situagao em que ambos btivessem dito &

@ crdade. o individuo de baixe risca, na situacio

-
@ompetitiva, perderia (4.4773 * 4,4616) & o de alto risco

Qstaria indiferente (4,3820). Agora. comparando com o

:Dntratn Unico, condigio impossivel. os individuos Jde  alto
isca ganhariam voltando para o contrakto amico (4.4403

»3820) e o0s de baixo risco perderiam (4.4543 < 4.4616).

As duas situacies possiveis seriam quanclo os dois Lipos

Qe e e 600

e individuo dizendo a verdade ou a situagio competitiva,

SHgUro .
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.co_m as seguradoras limitando os contkatos.

. _ -

._. A alocacéo final seriz estivel mas nio eficiente, pois
-

:exist.iria uma alocagéo onde pelo menos um individuo estaria
- .

.melhor @ os owtros indiferentes, desde que todns pudessem
-

.:Iizer a verdade.

- )

> v) Bem equilibrio competitivo. -

-

® Supondo agora que g = 0,05. Neste caso. pm = 0.31.

-

. A nova restrigio orcamentaria das seguraddoras, se Fo-
. .

.af‘ereci»:io um contrato unico. sera :

-

- W2 = = ((1 - 0,31)/0,31).W1 + (100/0,31) - 40 ==

-

® == (49/731) WL + W2 = (8760/31), onde Wl se situa antre
> .

" -

7.6 o 100.

) Com esta nova restricio. o contrato Unico (87.6:3 87.&).

.acu" axemplo. pode ser oferecido e & melhor para os Jdo

"nn:livi's_:luos - Pois o de alto risco teria UHE = 4.4722
::,3820 @ o0 de baixo risco teria ULE = 4.4728 > 4. 4414 -
:omparadn com & alocacie de equilibrio anterior.

- ‘

® Neste caso. volta-se a0 contrato dnico. Com  este
-

.ontratn, SUrgirdn os mesmos problemas anteriores. Havers
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um contrato em que o individuo de mais baixo risco esta

maelhor e o de alto risco ni:io_: por exemplo. (20 250/3).

Este contrato darda lucro com a restrigéo de baixo risco.

ei’.c -

Logo. o equilibrio, neste modelo, dependerd da proporgio

.-:Ias dois tipons de individuo.

- " Este exemplo ilustra o modelo dado no capitule VI. A

.siuplificac:io de dois tipos e individua 2 lonue da

Prealidade. 0 aumento dos tipos de individuos traria uim
-

.c:ampl'icau:iar' matemidtico a mais no modelo. confirmansdo ainda

.mais a hipitese de que & anadlise do mercado segurador com
:in?armacéa assimétrica nio & nada trivial.
P H& duas outras conclusies Ffundamentais. Primeiro. com

.inf‘or‘mac:ao assimetrica,. teoricamente., o mercado de  seauroas

.’1'&0 e eficiente. Além do mais. se mio houver uma série de

.limitaciies - custos nas mudancas dos contratos. custos de

.in?ormacéio, etc = o equilibrio competitivo pode mem mesmn

@cistir. .

Este modelo se insere no tipo avto-selegiao. A

caracteristica risco sé € conhecida pelos individuos.
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.ghtnetanto, an  contrarid do modelo de educacio. as
. '

.sedurgfuras, as informadas. agem antes, defininda o perfil
de contratos, sem conseguir encontrar wum MECEMLIEMG que

fizesse o0s individuos agirem segundo seu tipo.
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