O mercado de sequros no Brasil - Um setor
em expansao e suas caracteristicas
principais

Francisco Galiza

Agosto/97



SUMARIO:
) Introducéao

I1) Caracteristicas principais

[1.1) Uma maior desconcentragdo empresarial

[1.2) Um baixo nivel de especializagao nas empresas

[1.3) Os ramos vida em crescimento

I1.4) A presencga das instituicdes financeiras em seguros
[1.5) O fim do monopalio do IRB

[1.6) A volta dos acidentes de trabalho para o setor privado
[1.7) A entrada do Banco do Brasil no mercado de seguros
[1.8) A ofensiva das seguradoras estrangeiras

[1.9) A regulamentacao do artigo 192

I11) Um enfoque no nivel de riscos das companhias de sequros

[11.1) Um periodo de transic&do em termos de risco
[11.2) Taxas de alavancagem em alta
[11.3) A chegada do conceito de classificag&do de riscos

IV) Perspectivas futuras




1) Introducgao

Nos ultimos vinte anos, o mercado de seguros brasileiro passou
para a sociedade a imagem de um setor pouco dinamico e com
perspectivas restritas, sendo esse fato facilmente detectado pelas suas
taxas de crescimento praticamente inalteradas, como revela o grafico 1,
dado a seguir. Essa impressdo era valida ndo apenas para as
companhias seguradoras - seus produtos e suas estratégias - mas
também para as empresas de capitalizagdo e de previdéncia privada
aberta, todas elas subordinadas a fiscalizacdgo da SUSEP
(Superintendéncia de Seguros Privados). Para citar apenas um exemplo
desta situacdo desalentadora, era até tradicional, nos artigos escritos
sobre (e para) a area, uma frase que chegava a ser lugar-comum, “O
mercado segurador brasileiro, com a participagéo de 1% do PIB, etc....”,

tdo grande esta impresséo estava disseminada.

Grafico 1 - Participacao do seguro no PIB
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Entretanto, nos ultimos trés anos, podemos considerar que, sem

nenhum exagero, o seguro no Brasil sofreu uma verdadeira



transformagdo, com um acentuado crescimento na variedade de novos
produtos e, principalmente, no faturamento do setor, chegando, em 1996,
a sua participacado a ser de aproximadamente 2,2% do PIB. A tabela 1,
dada a seguir, ressalta a evolugao de faturamento dos trés setores de
seguros comentados.

Por exemplo, em quatro anos, a receita das empresas seguradoras
cresceu quase 190%, a das empresas de previdéncia privada, 485% e a

das de capitalizagao, 1.320%! Sem duvida, um recorde no periodo.

TABELA 1

Evolucao das Receitas - Mercado Sequrador Brasileiro

Unidade: US$ bilhdes

Empresas
Anos Seguradora Previdéncia Capitalizacao TOTAL
1992 5,29 0,20e 0,40e 5,89
1993 5,56 0,22 0,42 6,20
1994 * 10,72 0,51 0,95 12,18
1995 * 15,51 0,93 2,61 19,06
1996 * 15,21 1,17 5,69 22,07
Fonte: Federagédo Nacional das Empresas de Seguros Privados e de Capitalizagéo, Fenaseg
Critérios:
*: dividido pelo cambio médio do ano
e: estimado
Receita:

Seguradora: Prémios Auferidos
Previdéncia: Receita de planos previdénciarios
Capitalizagéo: Receita de Prémios

Ha varios motivos para explicar esta mudanga tao radical, mas
citamos, como centrais, apenas trés.

i) Primeiro, o inegavel sucesso do Plano Real, com o fim das altas
taxas inflacionarias e da ciranda financeira - ou seja, os ganhos de capital

obtidos sem muito esforco. Esta mudanca trouxe trés corolarios



importantes. Primeiro, uma distribuicdo de renda, favorecendo as classes
menos remuneradas. Este aspecto beneficiou principalmente o setor de
capitalizagdo - uma forma de pequena poupanca, com fortes
caracteristicas lotéricas, aliada a uma intensa campanha de “marketing”
pelos meios de comunicagéao -, cujos produtos agradam em muito ao perfil
do consumidor citado. Segundo, um aumento na confianga dos contratos
de longo prazo - e os mais tipicos sdo os de previdéncia privada -,
fazendo com que esses fossem altamente estimulados. Terceiro, um
ajuste na propria qualidade das carteiras de seguros das empresas, em
vista da queda da rentabilidade financeira das companhias.

i) Uma diminuigdo na qualidade dos servicos oficiais de
previdéncia - e, de atendimento médico, também - levou o consumidor, se
tivesse condicdes financeiras para tal, a buscar outras alternativas para a
sua protecdo. Assinalamos que o governo, consciente deste aspecto, tem
de algum modo estimulado esta alternativa, através de incentivos fiscais
para o segurado, como € o caso da previdéncia privada aberta.

iii) A abertura na economia brasileira se espelhou também na area
de seguros, fazendo com que aumentasse a concorréncia no setor, com
novas opcboes de produtos € mesmo de empresas - de inumeras
companhias estrangeiras, inclusive.

Feita esta introdugcdo geral, que apenas situa o leitor no cenario
atual do seguro brasileiro, podemos passar a discutir, no item seguinte,

outros aspectos especificos e também relevantes para este segmento



empresarial. E, por fim, no ultimo topico, comentar sobre as possiveis

projecdes para 0s anos posteriores.



II) Caracteristicas principais

Com o intencédo de a exposicdo ser a mais objetiva possivel,
separamos as caracteristicas e fatos principais do mercado segurador

brasileiro em tépicos, comentados a seguir.

11.1) Uma maior desconcentracio empresarial

Uma caracteristica importante no mercado de seguros brasileiro
sempre foi o seu elevado nivel de concentracdo. Este fato era
estritamente ligado a propria concentragdo ocorrida no setor financeiro a
partir da década de 70 e estimulada pela politica governamental da
época, que desejava a formagédo de grandes conglomerados financeiros,
com a intencao de proporcionar uma maior estabilidade para a economia
como um todo.

Entretanto, o que tem se observado é que, apdés o Plano Real
(decretado em junho/94) e com o inicio do processo de abertura, este
fendbmeno vem diminuindo em intensidade. O grafico 2, dado a seguir,

aborda este aspecto.



Grafico 2 - Concentragao dos grupos sequradores
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Até 1994, o nivel de Prémios Auferidos - equivalente a receita das
seguradoras - dos 3, dos 5 e dos 10 maiores grupos seguradores estava
em ascensdo. Entretanto, a partir deste ano, registramos uma reversao
nesta tendéncia, que é mais intensa quanto menor for o numero de
companhias agrupadas (no caso, 3 grupos).

Para o futuro, com a entrada de fortes grupos estrangeiros no setor

de seguros, € natural que esta tendéncia deva se manter.



11.2) Um baixo nivel de especializacao nas empresas

Ao contrario de outros mercados de seguros mais sofisticados e
maiores, onde a especializagdo das companhias de seguros é um fato -
por exemplo, algumas se especializam sé em ramos vida, outras s6 em
ramos elementares - no Brasil, tal caracteristica ainda ndo aconteceu com
esta intensidade.

As tabelas 2 e 3, dadas a seguir, revelam este aspecto.
Inicialmente, a tabela 2 define um critério nosso de classificagdo que
permite separar as empresas segundo a sua especialidade. Ou seja,
aquelas companhias que tivessem mais do que 70% de prémios nos
ramos vida, saude ou acidentes de trabalho seriam ditas como
qualificadas em VIDA. Se, ao contrario, o complemento deste valor fosse
maior do que 70%, ela seria dita como ELEMENTARES. E, por ultimo,
caso nenhuma destas inequacdes fosse valida, ela seria dita como

DIVERSOS. Ou seja, sem nenhuma especializagéo definida.

TABELA 2

TIPO DE SEGURADORA

TIPO A B
VIDA >70% -
ELEMENTARES - >70%
DIVERSOS <70% <70%
Critérios:
A = % Prémios Totais (Vida + Saude + Acidentes Pessoais)
B=100% - A

A tabela 3 calcula este valor para todas aquelas companhias

brasileiras que, no ano de 1996, tiveram faturamento acima de R$ 80



milhdes (aproximadamente US$ 80 milhdes) - pela amostra, 36

companhias.

TABELA 3

Qualificacao das sequradoras
brasileiras com faturamento em 1996
maior do que US$ 80 milhées

Tipo Numero Distribuicao %
DIVERSOS 21 58%
ELEMENTARES 12 33%
VIDA 3 9%
TOTAL 36 100%

Pelos resultados, o que se observa é que 58% das companhias
operavam de uma forma diversificada, enquanto que somente 42% das
empresas podiam ser ditas especialistas - 33% em ramos elementares e
9% em ramos vida. Esta baixa especializagdo € contraria a tendéncia
internacional dos mercados seguradores e pode ser explicada pela
tradicdo generalista que as empresas ainda tém, ainda raciocinando nas
propor¢cdes de tamanho e de faturamento de anos anteriores. Entretanto,
podemos considerar que, com a abertura e o crescimento do setor de

seguros brasileiro, esta estratégia deve se reverter nos proximos anos.
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11.3) Os ramos vida em crescimento

Um outra caracteristica histérica do mercado segurador brasileiro
sempre foi a pequena participagdo dos ramos vida (e, em correlagéo, da
propria previdéncia privada aberta) - no mercado segurador, em
comparagdo com os ramos elementares (automovel, incéndio, etc). Os
motivos para tal fato ja foram explorados na introdugcdo e giravam em
torno das altas taxas inflacionarias e do elevado nivel de incerteza quanto
aos contratos com um prazo de durag&o mais longo.

Entretanto, a partir mesmo de 1993, esta situacdo comegou a dar
sinais de reversdo. Em 1993 - podemos dizer o “fundo do pogo” -, a
receita das seguradoras nas areas de vida, saude e acidentes pessoais
representavam o valor de US$ 1,83 bilhdes para um total de US$ 5,29
bilhdes. Ou seja, uma participagao de 34,6%.

Ja, analogamente, em 1996, chegamos a um faturamento de US$
6,16 bilhdes para um total de US$ 14,75 bilhdes, com uma participacdo de

41,8%.
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Grafico 3 - Participacdo dos ramos Vida no faturamento total das
seguradoras
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Sem duvida que, pelos numeros apresentados nos paragrafos
anteriores, concluimos que a participacdo deste tipo de seguro no
mercado teve uma melhora expressiva. Entretanto, por outro lado, se
considerarmos a situacdo em outros paises e, além disso, a possibilidade
de privatizagdo de alguns dos servigos prestados pela seguridade social,
e ainda em discussdo no Congresso Nacional, observamos facilmente

que este potencial de crescimento ainda € muito maior.
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11.4) A presenca das instituicoes financeiras em sequros

Um outra caracteristica importante no mercado brasileiro de
seguros € ainda a forte presenga das instituicbes financeiras neste
negoécio. Ou seja, um fendmeno polémico e também tipico de outros
paises e conhecido como “bankassurance”. No inicio, os bancos
brasileiros se limitavam a cobranga de seguros. Mas, a partir da década
de 70, seja através de convénio com empresas seguradoras ou mesmo
pela compra destas, eles foram se expandindo, pouco a pouco, a prépria
negociagéo direta dos seguros.

A tabela, dada a seguir permite representar a situagéo atual com a

de 20 anos atras.

TABELA 4

Participacao dos bancos em sequros

Anos Participacao %
1973 28%
1996 44%

Quanto ao futuro, com uma maior profissionalizagdo do setor, com
a entrada de outro grupos internacionais de seguros (que nao precisam
utilizar necessariamente os canais ja existentes) e mesmo com o
surgimento de outros canais de distribuigdo (vendas por telefone, internet,
etc), ndo nos parece claro que esta tendéncia de alta presenca das
instituicbes financeiras em seguros, caracteristica da década de 80 no

Brasil, deve permanecer com a mesma intensidade.
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11.5) O fim do monopolio do IRB

Fundado em 1939, para ser a empresa resseguradora oficial e
unica do pais, o IRB teve um papel importante no desenvolvimento do
seguro brasileiro - tanto a nivel de conhecimento técnico como da
diminuigdo do repasse das divisas para o exterior. Por exemplo, na sua
criacdo, 80% dos prémios eram emitidos por seguradoras estrangeiras
que, por terem um baixo nivel de retengdo, repassaram grande parte das
receitas para o exterior

Entretanto, a partir do inicio da década de 90, e dentro da politica
governamental de estimulo a competigao e a abertura da economia, o IRB
comegou a ser privatizado.

Em futuro breve, este fato vai permitir a entrada de empresas
estrangeiras de resseguro, além de estimular o proprio consumo de
resseguro entre as empresas seguradoras brasileiras, através de pregos
mais competitivos. Atualmente, para cada R$ 100 arrecadados em
prémios pelas seguradoras brasileiras, R$ 15 sdo negociados
internamente em cosseguro ou resseguro e apenas R$ 3 correspondem
ao resseguro, 0 que mostra que ainda existe um bom espago de

crescimento para as empresas desta area.
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11.6) A volta dos seguros de acidentes de trabalho para o setor

privado

Desde 1934, o seguro de acidentes de trabalho passou a existir de
uma forma obrigatéria no Brasil, ficando nas maos do setor privado até
1967, quando foi estatizado. Atualmente, o seu faturamento gira em torno
de US$ 2 bilhdes, sendo que somente as suas despesas de custeio
representam 46% do total do faturamento. A este fato, some-se um alto
nivel de acidentes de trabalho (sem considerar o elevadissimo nivel de
fraude), principalmente pelo pouco estimulo as empresas para a alizagao
de politica de prevencao, devido a falta de flexibilidade na cobranca das
taxas. Além disso, a propria taxacao € muito elevada, bem mais alta do
que cobraria o setor privado para cobrir riscos similares.

Em vista da atual politica de privatizacido e, das suas proprias
deficiéncias, a expectativa atual é que este seguro passe, de novo, para o
setor privado (ja existe projeto neste sentido no Congresso Nacional).
Caso isto ocorra, alguns estudos estimam que a arrecadacédo deste
servico poderia passar para até US$ 3 bilhdes, o que seria
aproximadamente 20% do faturamento do setor - 0 que revela que a

mudancga sera significativa.
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11.7) A entrada do Banco do Brasil no mercado de seguros

O Banco do Brasil € o maior banco estatal do pais, fundado no inicio do
século passado, com uma das maiores redes de distribuicdo no pais, sem contar
a enorme tradi¢cdo junto aos seus clientes e a populagado em geral. Suas maiores
especialidades sempre foram o crédito agricola e o financiamento as
exportagdes. Em vista desta relevancia no cenario financeiro nacional, é
importante destacar a sua estratégia em relagdo ao mercado de seguros.

Até o Plano Real - e ao contrario das outras instituicdes financeiras
privadas -, a sua participacdo em seguros e previdéncia era extremamente
timida, se resumindo somente em ser uma corretora de seguros. Ou seja, as
agéncias se comportavam como simples canais de vendas para outras
companhias de seguros. Mesmo sendo a maior corretora do pais com esta
estratégia, essa posicdo o desgastava junto aos corretores independentes do
pais, que o acusavam constantemente de concorréncia desleal.

Porém, a partir de 1995, a instituicao financeira mudou completamente a
sua estratégia em relagédo a seguros, principalmente por dois fatores:

i) Resultados desfavoraveis e sucessivos da empresa estatal fizeram com
que a companhia buscasse novas opgdes de negdcios.

i) Uma melhora acentuada nas perspectivas do préprio setor de seguros,
causada pela estabilidade econdmica do pais e pelos fatores ja comentados.

Esta estratégia se caracterizou pelos seguintes pontos:

. Criacdo e diversificacdo de empresas de seguros, com o objetivo de

atuar ele mesmo na venda dos seus produtos.
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. Privatizacdo parcial destas empresas, atuando sempre como empresa

minoritaria. Com isto, aumentar o seu nivel de flexibilidade, além de se
aproveitar da experiéncia de outras instituicdes tradicionais da area.

. Rapidez no processo, pois, em dois anos, o Banco do Brasil cresceu, na
area de seguros, cerca de 15 vezes. Em 1996, considerando as suas trés areas
de atuacéo - seguradora, previdéncia e capitalizagao - o Banco do Brasil faturou
mais de R$ 400 milhdes (aproximadamente US$ 400 milhdes).

. Areas pouco exploradas. Até agora, o Banco do Brasil deu prioridade a

areas pouco desenvolvidas no mercado segurador. Principalmente,
capitalizagao, vindo, a seguir, previdéncia privada. A sua area de seguradoras
ainda permanece com presenca inexpressiva.

. Elevado investimento em tecnologia, como, por exemplo, ser a primeira

instituicao virtual na area de seguros.
Em virtude seu imenso potencial - ainda pouco explorado - € para um
futuro de cinco anos, algumas previsdes indicam que esta instituicdo pode vir a

se a maior do mercado brasileiro de seguros.
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11.8) A ofensiva das sequradoras estrangeiras

A partir da década de 40, com a criagdo do IRB, e até o inicio da
abertura do mercado - decretada com mais intensidade
concomitantemente com o Plano Real - as seguradoras estrangeiras
foram pouco a pouco perdendo o seu espaco no mercado brasileiro de
seguros.

Este fato foi completamente revertido rapidamente nos ultimos trés
anos. Em 1994, por exemplo, podemos considerar que somente 8% dos
prémios gerados no pais eram ligados a grupos estrangeiros. Porém,
apo6s a aquisicdo do grupo Bamerindus e da venda da seguradora
Paulista para o grupo Liberty Mutual, para citar os fatos principais,
constatamos que pelo menos 20% dos prémios ja sdo gerados por este
perfil de empresa. Para o futuro proximo (um a dois anos), a tendéncia é
de aumento, ja que ainda tem ocorrido associagbes de peso entre grupos
nacionais e estrangeiras, como sdo os casos recentes do principal grupo
nacional de seguros - a Sul América - e o grupo americano Aetna, para
atuarem na area de vida ou do banco Unibanco com o grupo IAG, em um

negocio de US$ 500 milhdes.
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11.9) A regulamentacio do artigo 192

Apés o periodo do regime militar, as forgas politicas brasileiras
acharam que, devido as circunstancias particulares daquele momento, era
necessaria a convocac¢ao de uma Assembléia Nacional Constituinte e, em
consequéncia, foi promulgada uma nova constituicdo em 1988.

Sendo essa carta extremamente complexa, muitos dos seus artigos
ainda nao foram regulamentados, passados quase 10 anos de sua
publicagdo. Um dos mais importantes € o que se refere a regulamentagéo
do sistema financeiro - o famoso artigo 192.

Com referéncia a este assunto, ja existem propostas iniciais,
inclusive a do préprio relator, deputado Saulo Ramos. No caso especifico
do mercado de seguros, citamos as principais modificagdes propostas a
seqguir:

a) A criacdo de mais um o6rgdo governamental, a SUPREV
(Superintendéncia de Previdéncia Privada), surgindo do
desmembramento da SUSEP. Ou seja, é o proprio governo reconhecendo
que o mercado de previdéncia privada tera um grande crescimento nos
préximos anos;

b) O fim do regime de diregao-fiscal, que - segundo os
especialistas da area - ao contrario do regime de intervengcédo, que
inexoravelmente termina em liquidagao, reune melhores condicdes de

soerguimento da empresa com problemas;
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c) A criagao do fundo de garantia para as seguradoras, empresas
de capitalizacao e entidades de previdéncia, além das provisdes técnicas
que ja existem. Este fato segue um padrédo internacional e revela a
preocupacao do legislador com o nivel atual de solvéncia das empresas
da area;

d) A inclusao sob a algada fiscalizadora da SUSEP das entidades
de planos de saude e prestadoras de servicos médico-hospitalares, até
agora sem qualquer regulamentagao ou supervisao. Com isto, visa cobrir
uma “brecha” que algumas companhias da area de saude estavam
utilizando para fugir de uma fiscalizagdo mais rigorosa;

e) A previsdo, agora em lei complementar, da figura do auditor
atuarial independente, visando uma melhora no nivel de controle e de

fiscalizacdo das companhias.
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1) Um enfogue no nivel de risco das companhias de

sequros

111.1) Um periodo de transicido em termos de risco

Os aspectos levantados nos itens anteriores se espelham também
no nivel de risco das empresas de seguros, um fato caracteristico do
préprio momento de transicdo por que passa o setor, com a entrada de
novas companhias, guerra de precgos, fusdes, etc.

Ou seja, com o Plano Real, e a consequente queda nas taxas
inflacionarias, o setor financeiro - bancos e seguradoras, principalmente -
teve que sofrer uma série de ajustes, se adequando a nova realidade. O
enxugamento se realizou de diversas formas. Primeiro, de um modo
menos traumatico, com a saida de algumas companhias do setor. Em
seguida, aquisi¢cdes e fusdes. E, por ultimo, a faléncia, com a liquidagao
das empresas.

Naturalmente, o setor de seguros nao ficou imune a esta realidade.
A tabela 5 revela as empresas de seguros que sofreram alguma espécie
de intervencao oficial por parte da SUSEP desde a decretagcdo do Plano
Real. Estatisticamente, determinamos uma média de quase 5 empresas
por ano. Para uma média de 140 companhias brasileiras, isto indica uma
taxa de insolvéncia de 3,5% ao ano - pelo menos, trés vezes mais que as

taxas internacionais. E, neste caso, ndo estamos nem considerando as
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aquisi¢oes e retiradas também ocorridas no periodo, 0 que s6 agravariam

as conclusoes.

TABELA 5
Empresas de seguros brasileiras em situacao de impedimento - Com
dados da década de 90 (1)
Data Tipo de Nome Situacao
empresa
DOU, 6/9/96 Seguradora Castello Costa Liquidagao extra-judicial
DOU, 4/6/96 Capitalizacao Interunion Direcao fiscal
DOU, 16/4/96 |Previdéncia Privada GNPP Previdéncia Intervencéao
Privada
DOU, 8/4/96 Seguradora Monarca Liquidagéo extra-judicial
DOU, 5/2/96 Seguradora GNPP Provida Liquidagao extra-judicial
DOU, 5/2/96 Seguradora GNPP Seguradora Liquidagao extra-judicial
DOU, 13/10/95 |Previdéncia Privada Internacional Liquidagao extra-judicial
DOU, 25/8/95 Seguradora Carioca Liquidagao extra-judicial
DOU, 24/2/95 Seguradora Excelsior Direcao fiscal

(1) Em fungao da data de registro no Diario Oficial da Unido (DOU.

Isto é, pelo paragrafo anterior, e sob qualquer prisma observado,

concluimos que o nivel de insolvéncia nas empresas de seguros

brasileiras foi o principal contraponto desagradavel aos bons resultados

obtidos pelo setor com o Plano Real.

Para o futuro, é provavel que a descontinuidade nas taxas de

insolvéncia provocada pela queda nas taxas inflacionarias ndo deve se

repetir com a mesma intensidade. Por outro lado, ndo devemos ser

exageradamente otimistas pois o0 mercado segurador brasileiro ainda esta

passando por um momento de acirrada concorréncia e, em vista disso,

ajustes devem ocorrer.
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l11.2) Taxas de alavancagem em alta

Ainda dentro deste assunto, € interessante observar dois
indicadores contabeis que permitem avaliar, em termos iniciais, o nivel de
risco das principais companhias de seguro do mercado brasileiro.

A tabela 6 lista as 10 empresas analisadas que pertenceriam a este
grupo, usando-se o critério de Prémios Retidos (os prémios da empresa
liquidos dos valores repassados em cosseguro e em resseguro). Todas
estas empresas tiveram, no ultimo ano em questdo, um faturamento
acima de US$ 400 milhdes, o que indicaria uma maior consisténcia nos

seus numeros contabeis.

TABELA 6

Maiores seguradoras - Prémios Retidos - 1996

Colocagao Companhia

Bradesco Seguros
Sul América Nacional
Itad
Porto Seguro
Bamerindus
Unibanco
Paulista
Golden Cross
Sul América TMA
Maritima Seguros

—_
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o

A tabela 7 indica a evolugdo das taxas de solvéncia (Patrimbnio
Liquido/Prémios Retidos) desde um pouco antes da decretagdo do Plano

Real.
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Tabela 7

Taxas de solvéncia

Valores em
%

Seguradoras 1993 1994 1995 1996
Bradesco Seguros 123,3 102,6 104,0 67,7
Sul América Nacional 93,2 65,1 49,2 42,9
Itau 207,9 122,9 119,6 109,3

Porto Seguro 63,3 38,6 30,1 28,8
Bamerindus 181,8 118,0 81,4 85,3

Sul América Unibanco/Unibanco* 63,8 31,9 38,7 86,6
Paulista 40,5 27,5 20,9 17,7
Golden Cross 9,9 18,2 15,1 15,7
SATMA 82,2 35,5 63,9 108,1
Maritima Seguros 46,4 22,4 13,9 12,5
Média 91,2 58,3 53,7 57,5

DP 59,7 39,0 35,6 36,6

Coef. de variagao 65,5 66,9 66,4 63,6

* Em 1996, a seguradora Sul América Unibanco foi dissolvida, dando origem a empresa Unibanco
de Seguros.

Com excecgao de poucas empresas, observamos que, de um modo
geral, um elevado nivel de disperséo dos valores e, principalmente, uma
queda no nivel de solvéncia das maiores empresas de seguros do setor.
Como ja comentamos, o maior motivo para esta ultima concluséo foi o
aumento extraordinario de faturamento ocorrido no setor, bem acima da
propor¢gdo de capital proprio das companhias registrado nas suas
Demonstracdes Financeiras.

Agora, quando avaliamos na tabela 8 o nivel de rentabilidade
destas mesmas companhias - Lucro Liquido/Patriménio Liquido -,

observamos que, na média, os resultados das empresas sao até
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razoaveis. Entretanto, precisamos assinalar que estes bons resultados
nao sao uniformes para todas as seguradoras nem em todos os anos - 0
que indica uma elevagao no nivel de risco do setor. Além disso - diga-se
de passagem - nem mesmo todos estes dados contabeis podem ser
considerados perfeitamente confiaveis; pois como se deve interpretar um
aumento de rentabilidade na seguradora Golden Cross no ano de 1996 e,
no ano seguinte, a companhia sofrer a crise que atualmente vem sendo

noticiada nos orgaos de imprensa?
Tabela 8

Taxas de rentabilidade

Valores em
%
Seguradoras 1993 1994 1995 1996
Bradesco Seguros 18,80 20,80 21,10 30,40
Sul América Nacional 10,10 7,40 16,90 7,60
Itau 11,90 9,80 10,90 9,20
Porto Seguro 34,60 11,90 18,70 29,10
Bamerindus 6,50 10,30 7,00 7,40
Sul América Unibanco/Unibanco * 20,10 18,20 24,70 33,30
Paulista 0,60 3,80 16,50 (15,80)
Golden Cross 5,40 5,60 5,10 22,70
SATMA 14,30 8,90 14,70 12,00
Maritima Seguros 0,50 9,40 17,80 8,80
Média 12,28 10,61 15,34 14,47
DP 9,83 5,00 5,80 14,03
Coef. de variacao 80,07 47,13 37,81 96,99

* Em 1996, a seguradora Sul América Unibanco foi dissolvida, dando origem a empresa Unibanco
de Seguros.

Em resumo, podemos deduzir que - em principio e apenas
analisando o histérico dos principais numeros contabeis das maiores

empresas seguradoras do pais - o nivel de risco dessas companhias
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aumentou, apdés a decretacdo do Plano Real, o que s6 ressalta a

importancia das avaliagdes de risco do setor.
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111.3) A chegada do conceito de classificacdo de riscos

A abertura de capital, a entrada das seguradoras estrangeiras, o
acirramento da concorréncia, a piora em alguns indicadores de risco e 0
aumento na taxa de insolvéncia do setor: Um corolario imediato e 6bvio
de todos esses fatores foi a chegada das grandes classificadoras de risco
internacional. E, além disso, o aparecimento dos primeiros estudos
tedricos nacionais com o objetivo de medir o grau de risco das
companhias brasileiras.

Embora, seja importante ressaltar, os empresarios nacionais do
setor ainda se mostrem reticentes quanto aos critérios e métodos de
avaliagdo, principalmente pela auséncia do costume e da mentalidade
necessaria. Infelizmente, atualmente, esta atitude ainda receosa do setor
empresarial quanto a um maior nivel de transparéncia € ainda
compartilhada pelos orgédos fiscalizadores deste mercado, mais
preocupados em zelar pela imagem de uma empresa em estado de risco
elevado do que pelo bem estar do consumidor. Ou seja, a omissédo tem
sido a regra e o caso recente da crise econbmica com a Golden Cross, a
mais importante empresa de saude do pais, € um exemplo classico.

De qualquer maneira, mesmo com estas restricbes, acreditamos
que, em um mercado cada vez mais aberto, como tudo indica que sera a
diregdo que o seguro no Brasil tomara, tal exigéncia vira dos proprios
consumidores e nao por um simples desejo do setor empresarial ou por

iniciativa do governo. E, assim, a tendéncia natural € que, pouco a pouco,
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as maiores seguradoras passem a ser classificadas. Provavelmente, em

uma estimativa inicial, em um prazo de dois a trés anos.
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Ill) Perspectivas futuras

Historicamente, a elasticidade prémios/PIB no Brasil tem se situado
em torno da unidade. Logo, podemos considerar que 0 mesmo
crescimento ocorrido no pais devera ser aplicado ao mercado segurador
brasileiro. Este numero pode ser obtido através de correlagdo de longo
prazo dos numeros. Entretanto, esporadicamente, podemos registrar
alguma descontinuidade neste valor, causada, por exemplo, por uma
mudanga de patamar tecnolégico ou uma alteragdo muito intensa de

politica econdmica (como foi o caso do Plano Real).

Como ja observamos, um outro aspecto que também tem
influenciado favoravelmente o mercado segurador € a estabilidade
econOmica - taxas de inflacdo reduzidas, confianca do mercado nos
contratos de longo prazo, etc. As razdes para explicar as reagbes do
mercado diante desses fatores favoraveis sdo obvias, principalmente em
um mercado que é baseado na confianga dos agentes econémicos. Onde,
esta confianga tem que ser definida em sentido amplo. Isto é, confianca

nos contratos, na estabilidade da moeda, no governo, etc.

Porém, indiscutivelmente, as possibilidades maiores para o
mercado segurador brasileiro ocorrerdo no caso de haver mudangas
politicas, aplicadas tanto ao cenario especifico do setor como ao cenario
macroecondémico do pais. Essas mudancas, didaticamente, podem ser

divididas em duas partes.
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O primeiro grupo de mudangas tem como caracteristica a
possibilidade de facilitar a operacionalizagdo do mercado segurador.
Dentre elas, estariam alguns pontos discutiveis, como o fim ou a
diminuicdo das muitas obrigatoriedades existentes no mercado. A
discussao neste caso € bem compreensivel, visto que estas mudangas
iriam ferir tanto interesses legitimos de defesa do desenvolvimento do
seguro nacional como, talvez, alguns interesses corporativistas de setores
considerados prejudicados. Um outro aspecto deste grupo de mudangas é
que seu efeito, em termos de participagao dos prémios na economia, nao

seria imediato e nem perfeitamente definido.

Ja o segundo grupo de mudangas teria uma maior unanimidade no
mercado segurador brasileiro privado pois significa aumentar diretamente
a participagdo deste segmento empresarial em setores amplamente
dominados pelo governo - como seguridade social e acidentes de
trabalho. Esta unanimidade é bastante compreensivel pois, afinal, qual o

setor que nao quer ver a sua participagao na renda aumentar?

Na verdade, a discussdao da privatizacdo dos modelos de
seguridade social sob responsabilidade do governo - devido
principalmente aos problemas enfrentados - ndo é exclusiva do mercado
brasileiro. Embora, muitas vezes, pelo acumulo de problemas existentes
neste setor da economia brasileira, tdo gritantes e repetitivos, isto possa

parecer verdadeiro.
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De qualquer maneira, é importante sempre ressaltar que, por mais
técnico que seja este assunto, qualquer decisdo a ser tomada tera,
necessariamente, um cunho fortemente politico, fato que somente as

proximas eleigdes gerais poderdo determinar.
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