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RESUMO

O Mercado de Seguros tem um papel relevante na economia do Brasil, pois além de dar
protecdo a vida, a propriedade, e reduzir incertezas e impactos decorrentes de grandes perdas,
é responsavel por fomentar diversos setores por meio de investimentos no Mercado
Financeiro, além de sua consideravel participacdo no PIB do pais, em 2018 alcangou uma
receita bruta de R$ 112.799.642.000, o equivalente a 1,65% do PIB. Dado sua relevancia, este
trabalho teve como objetivo analisar o grau de concentracdo do mesmo. Para tanto se utilizou
dos principais indicadores da literatura econdmica de andlise de concentracdo de mercado,
como Market Share, Razdo de Concentragdo e indice de Herfindahl-Hirschman (HHI). Para
calculo desses indicadores foram utilizados dados de prémios totais anuais emitidos por cada
companhia seguradora, disponiveis no Sistema de Estatisticas da Superintendéncia de Seguros
Privados (SUSEP). A analise permitiu a conclusdo de que o mercado segurador brasileiro no
ano de 2018 era bastante pulverizado, sendo considerado como de baixa concentracdo até

mesmo quando exposto a cendrios aberrantes de fusdes e/ou aquisicoes.

Palavras-chave: Mercado Segurador. Concentracdo de mercado. Medidas de concentracao.



ABSTRACT

The Insurance Market plays a relevant role in Brazil's economy, in addition to protecting life,
property, reducing uncertainties and dangers of major damage, it is responsible for fostering
various sectors through investments in the Financial Market, as well as their share of GDP of
the country, in 2018, reached gross revenues of R$ 112,799,642.000, equivalent to 1.65% of
GDP. Given its relevance, this paper aimed to analyze or degree of concentration of it. To do
so, use the main indicators of the economic literature on market concentration analysis, such
as Market Share, Concentration Ratio and Herfindahl-Hirschman Index (HHI). To calculate
these indicators, total premium data issued by each security company, available on the Private
Insurance Superintendency Statistics System (SUSEP), were used. An analysis led to the
conclusion that the Brazilian security market in 2018 was widely dispersed and considered to
be of low concentration even when exposed to aberrant scenarios of mergers and / or

acquisitions.

Keywords: Insurance Market. Market concentration Concentration measures.
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1 INTRODUCAO

O inicio do mercado de seguros no Brasil se deu no ano de 1808, em
consequéncia da vinda da familia real para o Brasil. Desse periodo até os dias atuais houve
diversos avangcos no ambito juridico e financeiro deste mercado. A criacdo do Sistema
Nacional de Seguros Privados (SNSP) e a instituicdo de 6érgdos normativos e supervisores se

deu no ano de 1966 com o Decreto-lei n° 73.

O setor segurador tem importancia social e econdémica para 0 pais, pois procura a
perenidade das atividades humanas, tentando minimizar os riscos a vida, & salde e a
propriedade das familias e dos setores produtivo da sociedade. A atividade seguradora é
geradora de emprego, de impostos, além de ter consideravel participacdo no PIB do Brasil e
efetuar diversos investimentos no Mercado Financeiro nacional com intuito de manter as
reservas técnicas para indenizar em caso de sinistros, o que acaba alimentando o crescimento

da industria, do comércio e dos mais variados setores da economia.

O Mercado de Seguros brasileiro vem se expandindo consideravelmente nos
altimos 15 anos. Em 2003 o mesmo alcancou uma receita bruta de R$ 23.674.350, o
equivalente a 1,38% do PIB daquele ano, em 2018 esse numero passou para R$
112.799.642.000 ou 1,65% do PIB.

Dado sua importancia, o objetivo geral deste trabalho é analisar o grau de
concentracdo do mercado de seguros brasileiro. Para tal foram utilizados os principais
indicadores classicos da literatura econdémica de analise de concentracdo de mercado: Market

Share, Razdo de Concentrago e indice de Herfindahl-Hirschman (HHI).

Apos a introducdo, o segundo capitulo deste trabalho abordara o surgimento e a

origem historica do setor de seguros brasileiro.

O terceiro capitulo apresentara a atual estrutura organizacional do setor de seguros

brasileiro, descrevendo os principais participantes, érgdos normativos e fiscalizadores.

O quarto capitulo nos trara um panorama geral sobre o atual cenario do setor
segurador brasileiro, trazendo dados sobre a quantidade e tamanho das companhias

seguradoras integrantes deste mercado.

O quinto capitulo descrevera o referencial tedrico que embasa este trabalho com o

entendimento das definicGes e conceitos de mercado e estrutura de mercado.
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O sexto capitulo expressard a metodologia de calculo dos indicadores classicos da
literatura de analise de mercado.

O sétimo capitulo exprimira os resultados das analises realizadas, e o oitavo

capitulo contemplara das considerages finais obtidas.
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2 CONTEXTO HISTORICO DO MERCADO SEGURADOR BRASILEIRO

O mercado de seguros no Brasil teve seu inicio no ano de 1808, em consequéncia
da vinda da familia real para o Brasil, 0 que resultou na abertura dos portos ao comercio
internacional com as nagfes amigas. A primeira companhia seguradora brasileira, Companhia
de Seguros Boa-F¢, fundada em 24 de fevereiro de 1808, era regulada e dirigida pela Casa de

Seguros de Lisboa, e tinha como principal finalidade operar no Seguro Maritimo.

Naquele periodo toda a atividade seguradora era regulada pelas leis portuguesas.
Somente em 1850, com a promulgacdo da Lei n° 556, de 1850, o Cddigo Comercial
Brasileiro, que o seguro maritimo foi pela primeira vez estudado e regulado em territério
brasileiro, determinando os direitos e deveres das partes envolvidas nos contratos de seguros.
Este cadigo teve essencial e indispensavel importancia para o avanco do seguro no Brasil.
Estimulando o surgimento de diversas seguradoras, que passaram a operar com 0 Seguro

maritimo, que estava expressamente regulado, bem como seguro terrestre e seguro de vida.

A primeira Companhia de Seguros de Vida do Brasil foi a “Tranquilidade”,
iniciando suas atividades em 1855. Até entdo, por ser considerado uma pratica imoral,
segundo Ferreira (1985, apud Silva 2008 p. 31), o seguro de vida teve a sua pratica protelada
durante longo tempo. O cddigo Comercial brasileiro de 1850, tratando das coisas que podem
ser objeto de seguro maritimo, assim determinava: “Art. 686 - E proibido o seguro: (...) 2 -
sobre a vida de alguma pessoa livre”. Proibindo-0, a referida lei culminava em nulidade
absoluta de qualquer contrato de tal espécie; porém, permitia a realizacdo de seguros sobre a
vida de escravos por considera-los como “coisas” e ndo “pessoas”. Somente apos alguns anos

estes ramo comecou a se desenvolver.

Em 1860, tornou-se obrigatorio no Brasil a apresentacdo de balanco e o pedido de
autorizacdo para funcionamento de companhias de seguro. Dois anos mais tarde, 1862, a
primeira companhia estrangeira, a portuguesa Garantia da Cidade do Porto, comegou a operar
no pais (BORELLI e MONTI, 2013).

Em 5 de setembro de 1895 foi promulgada a Lei n° 294, que dispunha
exclusivamente sobre as companhias estrangeiras de seguros de vida. Até entdo as sucursais
de seguradoras sediadas no exterior transferiam os recursos financeiros obtidos através dos
prémios cobrados, 0 que provocava significativa evasédo de divisas, a lei determinava que suas

reservas técnicas fossem constituidas e tivessem seus recursos aplicados no Brasil, para fazer
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frente aos riscos aqui assumidos. Algumas empresas estrangeiras discordaram das disposi¢oes
contidas no referido diploma legal e fecharam suas sucursais (SUSEP, 1997).

Em 1916, houve, com a promulgacdo do Codigo Civil brasileiro, 0 maior avanco
na area juridica do contrato de seguro, onde foram fixados os principios fundamentais do
contrato de seguros e determinados os direitos e obrigacOes das partes, de modo a evitar e

solucionar conflitos entre os interessados.

O Decreto-lei n° 73, de 21 de novembro de 1966, reformulou a politica de seguros
no Brasil e criou o Sistema Nacional de Seguros Privados (SNSP), constituido pelo Conselho
Nacional de Seguros Privados (CNSP); Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP);
Instituto de Resseguros do Brasil (IRB); sociedades autorizadas a operar em seguros privados;

e corretores habilitados.

Destaca-se, em 2007, a abertura do mercado brasileiro de resseguro, pela
promulgacéo da Lei Complementar N° 126/07 e regulamentacdes posteriores, que possibilitou
a atuacdo de resseguradores estrangeiros no pais, apds quase setenta anos de monopdélio
exercido pelo IRB-Brasil (SILVA et al, 2015).
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3 ESTRUTURA ORGANIZACIONAL DO MERCADO DE SEGUROS BRASILEIRO

Atualmente o mercado de seguros brasileiro é normatizado e fiscalizado pelo
Governo Federal. O Sistema Nacional de Seguros Privados, instituido pelo Decreto-Lei n.°
73, de 1966, e alterado por legislacdes posteriores, € composto por Conselho Nacional de
Seguros Privados — CNSP; Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP; Sociedades
autorizadas a operar em seguros privados (Seguradoras); Entidades Abertas de Previdéncia
Complementar — EAPC; Resseguradores e Corretores habilitados. Os 6rgdos do SNSP estao
subordinados a0 Ministério da Economia®, exceto Saude Suplementar e Capitalizagdo. O
Sistema de Saude Privada e Suplementar é da competéncia do Ministério da Salude através do
CONSU - Conselho Nacional de Saude Suplementar — e da ANS — Agéncia Nacional de

Salde Suplementar.

As atribuicGes destes 6rgaos sao as seguintes:

3.1 Conselho Nacional de Seguros Privados — CNSP

O CNSP é o 6rgdo maximo do setor de seguros, é encarregado da fixacdo das
diretrizes e normas da politica de seguros privados no Brasil, entre outras atribuigdes. E
composto por membros indicados por diversos 6rgdos publicos e tem poderes regulatérios
para estabelecer politicas gerais de seguros e resseguros e regular a cria¢do, organizacao,
funcionamento e inspecdo das seguradoras e dos corretores de seguros. E composto por:
Ministro da Economia, que o preside; Representante do Ministério da Justica; Representante
do Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social; Superintendente da Superintendéncia de
Seguros Privados — SUSEP (Presidente substituto); Representante do Banco Central do
Brasil; e Representante da Comissdo de Valores Mobilidrios — CVM. As atribuicdes do
CNSP: Fixar diretrizes e normas da politica de seguros privados; Regular a constituicao,
organizagdo, funcionamento e fiscalizagdo dos que exercem atividades subordinadas ao
Sistema Nacional de Seguros Privados, bem como a aplicacdo das penalidades previstas;

Fixar as caracteristicas gerais dos contratos de seguro, previdéncia privada aberta,

! A Medida Provisoria n° 870, de 1° de janeiro de 2019, criou o Ministério da Economia. Com isso, as estruturas
dos ministérios da Fazenda; do Planejamento, Desenvolvimento e Gestdo; da Industria, Comércio Exterior e
Servicos; e do Trabalho passaram a integrar um novo ministério chamado Economia.
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capitalizacdo e resseguro; Estabelecer as diretrizes gerais das operagdes de resseguro;
Conhecer dos recursos de decisdo da SUSEP e do IRB; Prescrever os critérios de constituicéo
das Sociedades Seguradoras, de Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada Aberta e
Resseguradores, com fixacdo dos limites legais e técnicos das respectivas operacgoes;

Disciplinar a corretagem do mercado e a profissao de corretor.

3.2 SUSEP - Superintendéncia de Seguros Privados

E o o6rgdo responsavel pela regulagdo, supervisdo, controle, fiscalizagdo e
incentivo das atividades de seguros, Previdéncia Complementar Aberta, Capitalizacdo e
Resseguro, isto é, seguradoras, resseguradores, corretores de seguros, etc.. E uma autarquia
vinculada ao Ministério da Economia. A SUSEP é também responsavel por zelar pela defesa
dos interesses dos consumidores, e a ela sdo encaminhadas as denuncias dos segurados contra
as seguradoras, corretores de seguros e outros 6rgdos do mercado de seguros. Sao atribuices
da SUSEP: Fiscalizar a constituicdo, organizacdo, funcionamento e operacdo das Sociedades
Seguradoras, de Capitalizacdo, Entidades de Previdéncia Privada Aberta e Resseguradores, na
qualidade de executora da politica tracada pelo CNSP; Atuar no sentido de proteger a
captacdo de poupanca popular que se efetua através das operacGes de seguro, previdéncia
privada aberta, de capitalizacdo e resseguro; Zelar pela defesa dos interesses dos
consumidores dos mercados supervisionados; Promover o aperfeicoamento das instituicGes e
dos instrumentos operacionais a eles vinculados, com vistas a maior eficiéncia do Sistema
Nacional de Seguros Privados e do Sistema Nacional de Capitalizagdo; Promover a
estabilidade dos mercados sob sua jurisdigdo, assegurando sua expansdo e o funcionamento
das entidades que neles operem; Zelar pela liquidez e solvéncia das sociedades que integram o
mercado; Disciplinar e acompanhar os investimentos daquelas entidades, em especial 0s
efetuados em bens garantidores de provisdes técnicas; Cumprir e fazer cumprir as
deliberacbes do CNSP e exercer as atividades que por este forem delegadas; Prover os

servigos de Secretaria Executiva do CNSP.
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3.3 Sociedades Autorizadas a Operarem em Seguros Privados (Seguradoras)

Sdo empresas constituidas sob a forma de sociedades andnimas, autorizadas pela
SUSEP a funcionar no Brasil pactuando contratos por meio dos quais assumem a obrigacéao
de pagar ao contratante (segurado), ou a quem este designar, uma indenizagao caso ocorra o
risco indicado e temido, recebendo para isso 0 prémio estabelecido.

3.4 Entidades Abertas de Previdéncia Complementar — EAPC

Sociedades andnimas que tém por objetivo principal instituir planos que podem

ter coberturas de morte, invalidez ou sobrevivéncia.

3.5 Empresas de Resseguro (Resseguradores)

Séo as empresas legalmente constituidas com a finalidade de operar o resseguro,
que € a transferéncia de riscos de uma seguradora para um ressegurador. Conforme
disposicdes do artigo 4° da Lei Complementar 126/2007, as operacdes de resseguro e de

retrocessdo podem ser realizadas com os seguintes tipos de resseguradores:

3.5.1 Ressegurador local

Ressegurador sediado no pais constituido sob a forma de sociedade anbnima,

tendo por objeto exclusivo a realizacdo de operacOes de resseguro e retrocessao;

3.5.2 Ressegurador admitido

Ressegurador sediado no exterior, com escritorio de representacdo no pais, que,

atendendo as exigéncias previstas na citada Lei Complementar e nas normas aplicaveis a
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atividade de resseguro e retrocesséao, tenha sido cadastrado como tal no 6rgéo fiscalizador de

seguros para realizar operacgdes de resseguro e retrocessao;

3.5.3 Ressegurador eventual

Empresa resseguradora estrangeira sediada no exterior sem escritorio de
representacdo no pais, que, atendendo as exigéncias previstas na citada Lei Complementar e
nas normas aplicaveis a atividade de resseguro e retrocessdo, tenha sido cadastrada como tal

no orgao fiscalizador de seguros para realizar operacfes de resseguro e retrocessao.

3.6 Corretores de Seguros

Pessoas fisicas ou juridicas, intermediarios legalmente autorizados a angariar e
promover contratos de seguros entre as seguradoras e as pessoas fisicas ou juridicas de direito
privado, sendo remunerados por meio de comissdo (porcentagem) sobre o valor do prémio
pago pelo segurado. No Brasil, as seguradoras s6 podem receber propostas de seguros por
parte de corretores legalmente habilitados ou diretamente dos proponentes, mas o

comissionamento da intermediacéo é obrigatorio.

3.7 Conselho de Saude Suplementar — CONSU

Criado pela Lei 9.656/1998, e posteriormente alterado pelo Decreto no 4.044, de 6
de dezembro de 2001, o CONSU é 6rgdo colegiado integrante da estrutura regimental do
Ministério da Salde, sendo composto pelo Ministro da Justica — que o preside —, pelo
Ministro da Salde, e pelo Ministro da Fazenda, além do Presidente da ANS, que atua como
Secretario das reunides. O CONSU tem competéncia para desempenhar as seguintes
atividades: Estabelecer e supervisionar a execucdo de politicas e diretrizes gerais do setor de
salde suplementar; Aprovar o contrato de gestdo da ANS; Supervisionar e acompanhar as
acoes e o funcionamento da ANS; Fixar diretrizes gerais para a constitui¢cdo, organizacéo,
funcionamento e fiscalizacdo das empresas operadoras de produtos de que tratar a Lei
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9.656/1998; Deliberar sobre a criacdo de cdmaras técnicas, de carater consultivo, de forma a
subsidiar as decisoes.

3.8 Agéncia Nacional de Saude Suplementar — ANS

Criada pela Lei 9.961, de 28 de janeiro de 2000, a ANS é autarquia sob regime
especial, vinculada ao Ministério da Saude. Sua missdo € promover a defesa do interesse
publico na assisténcia suplementar a salde, regulando as operadoras setoriais, inclusive
quanto as suas relacbes com prestadores e consumidores, contribuindo, assim, para o

desenvolvimento das acdes de saude no pais.

Além das instituicdes que compde o Sistema Nacional de Seguros Privados, cabe
destacar outra entidade importante que integra o mercado de seguros, previdéncia
complementar aberta e capitalizacdo, é o IRB Brasil Resseguros S/A — IRB-Brasil Re, que é
uma sociedade de economia mista, com 50% de seu capital pertencente ao Tesouro Nacional e
50% as seguradoras e outros acionistas, sendo que o controle é estatal. De 1939 a 2007, foi o
unico ressegurador no Brasil, promovendo o desenvolvimento dos mercados de resseguro,
cosseguro e retrocessdo, em conformidade com as politicas do CNSP. O Decreto-Lei n° 73/66
também deu ao IRB poderes regulatorios sobre o setor de resseguros. A Emenda
Constitucional n° 13, de 21 de agosto de 1996, revogou 0 monopdlio constitucional do IRB no
mercado de resseguros, mas a efetiva abertura desse mercado somente ocorreu com a edicéo

da Lei Complementar n° 126, em janeiro de 2007.
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4 PANORAMA DO MERCADO DE SEGUROS BRASILEIRO

Antes de comecarmos a falar sobre o panorama atual do mercado brasileiro de
seguros propriamente, é importante ressaltarmos o fato de que muitos trabalhos sobre o
assunto, a exemplo de RODRIGUEZ (2007) e SILVA (2008), apresentam os dados de forma
a agregar os trés mercados supervisionados pela SUSEP, o Mercado de Seguros, que engloba
0s segmentos Auto, Pessoas, Compreensivos, DPVAT? Financeiros, Garantia Estendida,
Habitacional, Grandes Riscos, Rural, Transporte, etc; o Mercado de Acumulacéo, que engloba
Previdéncia Tradicional e PGBL?; e 0 Mercado de produtos de Capitalizagdo, e apresentam
esses dados os considerando somente como o Mercado de seguros. Como os Ultimos
relatorios de andlise e acompanhamento dos mercados supervisionados da SUSEP (2017 e
2018) passaram a apresentar os dados desses 3 mercados de forma desagregada, dando-nos a
possibilidade de estudarmos os mesmos de forma separada, sera essa a forma adotada também
por este trabalho. Outro fato importante adotado nos ultimos relatérios da SUSEP, e que
também serd adotado aqui, é o fato de os produtos dos mercados de seguros e previdéncia
complementar aberta serem reagrupados de acordo com as caracteristicas de cada produto, e
classificados como produto de seguro ou de acumulagdo. O VGBL?, por exemplo, apesar de
estar contabilizado como produto de seguro (de sobrevivéncia), passou a ser classificado
como um produto do mercado de acumulacdo. Isso porque 0 VGBL é, de fato, um produto de
acumulacdo (uma previdéncia), semelhante ao PGBL, inserido no ambito do seguro de

pessoas por razdes regulatérias e fiscais. Assim, os produtos do mercado de acumulacio

DPVAT é0 Seguro Obrigatério de Danos Pessoais Causados por Veiculos Automotores de Vias Terrestres, ou
por sua Carga, a Pessoas Transportadas ou N&o (Seguro DPVAT), criado pela Lei n° 6.194/74, alterada pela Lei
8.441/92, 11.482/07 e 11.945/09, com a finalidade de amparar as vitimas de acidentes de transito em todo o
territorio nacional, ndo importando de quem seja a culpa dos acidentes.

* PGBL - Tipo de plano de previdéncia complementar.

Plano Gerador de Beneficio Livre, para designar planos que, durante o periodo de diferimento, tenham a
remuneracao da provisdo matematica de beneficios a conceder baseada na rentabilidade da(s) carteira(s) de
investimentos de FIE(s), no(s) qual(is) esteja(m) aplicada(s) a totalidade dos respectivos recursos, sem garantia
de remuneracdo minima e de atualizacdo de valores e sempre estruturados na modalidade de contribuicéo
variavel. (Circular SUSEP 338/07).

*VGBL Tipo de plano de previdéncia complementar.

Vida Gerador de Beneficio Livre, para designar planos que, durante o periodo de diferimento, tenham a
remuneracdo da provisdo matematica de beneficios a conceder baseada na rentabilidade da(s) carteira(s) de
investimentos de FIE(s), no(s) qual(is) esteja(m) aplicada(s) a totalidade dos respectivos recursos, sem garantia
de remuneracdo minima e de atualizacdo de valores e sempre estruturados na modalidade de contribuicdo
variavel; (Circular SUSEP 339/07).
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foram classificados nos segmentos Previdéncia Tradicional, PGBL ¢ VGBL (SUSEP, 2019.
Pag. 2).

Nos ultimos 15 anos os trés mercados supervisionados pela SUSEP apresentaram
substancial evolucdo no que se refere a criagdo de novos produtos, volume de receitas e

participacdo no PIB do pais.

Esse desempenho deve-se principalmente a conquista da estabilidade econdmica,
apos longo periodo de inflagdo elevada, aliada ao aperfeicoamento do arcabougo
normativo por parte da SUSEP e a adogdo de politicas de incentivo governamental,
especialmente para produtos que envolvem captacdo de poupanca de longo prazo.
Tal desempenho tem contribuido para uma maior eficiéncia do sistema financeiro
nacional, impulsionando o crescimento econdmico do pais com alocacdo eficiente de
recursos, gerenciamento de riscos e captagdo de poupanga de longo prazo (SUSEP,
2019).

O Mercado de Seguros brasileiro apresentou consideravel expansdo nos Gltimos
15 anos, passando de 1,38% do PIB (R$ 23.674.350) em 2003 para 1,65% (R$
112.799.642.000) em 2018. A tabela 1 apresenta as receitas e a participacdo do mercado de
seguros no total do PIB brasileiro entre os anos de 2003 e 2018.
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Tabela 1 — Receitas e Participagdo do Mercado Segurador no PIB do Brasil, 2003-2018

(R$ mil)
Ano | Receitas |  %PIB
2003 23.674.350 1,38
2004 26.958.107 1,38
2005 30.827.045 1,42
2006 34.275.962 1,42
2007 38.252.894 1,41
2008 44.288.487 1,42
2009 46.478.404 1,39
2010 53.384.635 1,37
2011 61.611.288 1,41
2012 69.829.484 1,45
2013 83.078.732 1,56
2014 92.968.706 1,61
2015 98.532.640 1,64
2016 100.708.696 1,61
2017 105.349.827 1,61
2018 112.799.642 1,65

Fonte: SUSEP. Elaboracao Prépria

Como pode ser visto na tabela 2, o0 mercado de seguros apresentou significante
crescimento ao longo de todo o periodo de 2003 a 2014, mas foi afetado pela recessdo
econbmica que o pais sofreu nos anos de 2015 e 2016. Pelo grafico 1 nota-se que em todo o
periodo as taxas de crescimento do Mercado de Seguros foram superiores as taxas de
crescimento do PIB do pais, e nos anos de recessao, as taxas de decrescimento do Mercado de

Seguros foram maiores que o PIB.

A partir de 2017, com a melhora dos indicadores econémicos, 0 mercado de

seguros voltou a apresentar um crescimento significativo, chegando a 3,20% em 2018.



Tabela 2 — Crescimento Real Anual do Mercado Segurador e do PIB Real Brasileiro,

2004-2018.
Ano Mesrggﬂ‘;o‘ie PIB
2004 5,83% 5,76%
2005 8,20% 3,20%
2006 7,80% 3,96%
2007 6,84% 6,07%
2008 9,33% 5,09%
2009 0,61% -0,13%
2010 8,45% 7,53%
2011 8,37% 3,97%
2012 7,09% 1,92%
2013 12,33% 3,00%
2014 5,16% 0,50%
2015 -4,23% -3,55%
2016 -3,84% -3,30%
2017 1,61% 1,06%
2018 3,20% 1,12%

Fonte: SUSEP, IBGE, IPEA. Elaboracao Prépria
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Gréfico 1 — Crescimento Anual Real do Mercado Segurador e do PIB Real Brasileiro,
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Fonte: SUSEP, IBGE, IPEADATA. Elaborag&o Prépria
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Os segmentos de maior destaque dentro do mercado de seguros brasileiro séo,
historicamente, os de seguros de automoveis e os de pessoas. Ao analisarmos os recortes dos
anos de 2002 e de 2018 verificamos que a predominancia destes segmentos permaneceu gquase

que inalterada. Em 2002 ambos segmentos detinham 34% de participacéo.

Tabela 3 — Principais Segmentos do Mercado Segurador Brasileiro - 2002.

Segmento Participagéo
Auto 34%
Pessoas 34%
Patrimoniais — Outros 11%
DPVAT 6%
Transporte 4%
Habitacional 3%
Financeiros 2%
Maritimos/Aeronauticos 2%
Grandes Riscos 1%
Demais 3%

Fonte: SUSEP, Elaboracao Prépria

O gréfico 2 apresenta a divisdo entre os principais segmentos do mercado

segurador brasileiro no ano de 2002.
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Gréfico 2 — Principais Segmentos do Mercado de Seguros Brasileiro - 2002
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Fonte: SUSEP, 2019. P.16

Em 2018 o segmento de seguro de pessoas detinha 33% e o de automoveis 32%,
foi 0 segundo ano consecutivo que 0 segmento de pessoas superou a participacdo do segmento

automoveis.

Tabela 4 — Principais Segmentos do Mercado Segurador Brasileiro - 2018.

Segmento Participacéo
Pessoas 33%
Auto 32%
Compreensivos 5%
DPVAT 4%
Financeiros 4%
Rural 4%
Grandes Riscos 3%
Habitacional 3%
Transporte 3%
Demais 8%

Fonte: SUSEP, Elaboracdo Prépria

O grafico 3 apresenta a divisdo entre os principais segmentos do mercado

segurador brasileiro no ano de 2018.
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Grafico 3 — Principais Segmentos do Mercado de Seguros Brasileiro - 2018
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Fonte: SUSEP, 2019. P.16

O mercado fechou o ano 2018 com um total de 122 empresas seguradoras
atuando, em 2003 haviam 114. Ao longo desses anos a variagdo na quantidade de empresas
foi relativamente pouca, destaca-se o0 ano de 2006, que fechou 0 ano com 4 empresas a mais

que o ano anterior, e 2015, que encerrou com 7 empresas a menos que 2014.

A tabela 5 detalha o numero de seguradoras atuando no Brasil em cada ano, de
2003 a 2018.
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Tabela 5 — NUumero de Empresas de Seguros no Mercado Segurador, 2003-2018.

Ano | Numero de Empresas |
2004 118
2005 116
2006 120
2007 121
2008 119
2009 118
2010 116
2011 116
2012 116
2013 121
2014 122
2015 115
2016 116
2017 118
2018 122

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Prdpria

A tabela 6 nos mostra a participacdo de mercado das 20 maiores empresas de
seguros do mercado brasileiro nos anos de 2003 e 2018. Nota-se que o0 mercado se tornou
mais pulverizado, e a participacdo da lider de 2018 em relacdo a segunda de 2018, foi bem
menor do que a diferenca da lider de 2003 em relacéo a segunda colocada no mesmo ano. Em
2003 a diferenca da primeira para a segunda colocada no ranking era de 7,65%, em 2018 essa

diferenca era de apenas 1,61%.

Outro ponto a se destacar € o fato de que 14 das 20 maiores de 2018 também

estavam entre as 20 maiores de 2003.



Tabela 6 — Participacdo de Mercado das 20 Maiores Empresas de Seguros do Mercado

Brasileiro, 2003 e 2018.

Empresas 2003 | Empresas 2018
1  BRADESCO VIDAE PREVIDENCIAS.A.  14,72%  PORTO SEGURO COMP. DE SEG. G 8,33%
2 BRADESCO SEGUROS S.A 7,07%  BRASILSEG COMP. DE SEG. 6,72%
3 ITAU VIDAE PREV. S.A. (INATIVA) 6,76%  MAPFRE SEGUROS GERAIS S.A. 5,82%
4 UNIBANCO AIG SEGUROS S/A 6,55%  CAIXA SEGURADORAS.A. 5,51%
5  PORTO SEGURO COMP. DE SEG. G. 5,77%  BRADESCO AUTO/RE COMP. DE SEG.  5,08%
6  ITAU SEGUROS S.A. 573%  TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 4,76%
7 SUL AMERICA CIA. NAC. DE SEG. 4,90%  SEGURADORA LIDER - DPVAT S.A. 4,36%
8  CAIXA SEGURADORA S.A. 3,15%  ZURICH SANTANDER BR. SEG.PREV.  3,93%
9  TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 2,97%  BRADESCO VIDA E PREVIDENCIAS.A.  3,40%
10 ALLIANZ SEGUROS S.A. 2,78% ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A.  3,39%
11 BRASILSEG COMP. DE SEGUROS 2,72%  SULAMERICA CIA. NAC. DE SEG. 3,31%
12 MAPFRE SEGUROS GERAIS S.A. 2,34%  HDISEGUROS S.A. 3,21%
13 KIRTON SEGUROS S.A. 2,31%  LIBERTY SEGUROS S.A. 3,18%
14 COSESP - COMP. DE SEG. DO EST.SP 1,82%  ITAU SEGUROS S.A. 3,12%
15 SOMPO SEGUROS S.A. 1,61%  ALLIANZ SEGUROS S.A. 2,85%
16 BRASILVEICULOS COMP. DE SEG. 1,57%  AZUL COMP. DE SEGUROS GERAIS 2,81%
17 LIBERTY SEGUROS S.A. 1,44%  SOMPO SEGUROS S.A. 2,60%
18 CAIXA VIDA E PREVIDENCIA S.A. 1,40%  CHUBB SEGUROS BRASILS.A. 2,53%
19 ZURICH SANTANDER BRSEG. E PREV.  1,33%  ICATU SEGUROS S.A 1,45%
20 UNIBANCO AIG PREVIDENCIA S/A 1,19%  BRASILVEICULOS COMP. DE SEG. 1,30%

Fonte: SUSEP, Elaboracdo Propria



32

5 REFERENCIAL TEORICO

Antes de entendermos estrutura de mercado, é importante termos fixados os
conceitos de mercado. Um mercado pode ser definido como o local, fisico ou ndo, de
encontro entre compradores e vendedores de determinado produto, isto €, entre sua oferta e

demanda.

Conforme Hubbard e O’brien (2010, p.60) mercado é um grupo de compradores e
vendedores de um bem ou servico e a instituicdo ou arranjo por meio do qual eles de reinem

para efetivar a transacao.

Para Cabral (1994, p.17) um mercado é composto por um conjunto de empresas

que produzem um mesmo produto ou um conjunto de produtos relacionados entre si.

Para Pindyck e Rubinfeld (2005, p.7) é por meio de interacGes, efetivas ou
potenciais, em um grupo de compradores e vendedores que 0 preco de um produto ou de um

conjunto de produtos é determinado.

Na microeconomia a teoria neoclassica da firma divide as estruturas de mercado
em 4 tipos principais: Concorréncia Perfeita, Monopdlio, Concorréncia Monopolistica e
Oligopolio. Esta classificacdo depende fundamentalmente de trés carateristicas principais, que
sdo: a quantidade de empresas participantes desse mercado; a homogeneidade ou
diferenciacéo dos produtos vendidos pelas empresas do setor, ou seja, o grau de diferenciacao
do produto; e as condicdes de entrada e saida desse mercado, isto é, se existem ou ndo

barreiras de acesso ao mesmo.

Conhecer a estrutura de mercado em que uma firma esta inserida é de essencial

importancia para 0 Seu Sucesso.

5.1 Mercado de Concorréncia Perfeita

Para Baidya, Aiube e Mendes (1999, p. 106) o mercado é perfeitamente
competitivo quando produtores e consumidores sdo tdo pequenos que suas decises de

consumo e producdo ndo afetam o preco de mercado.
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Varian (2003, p. 412) afirma que um mercado é dito perfeitamente competitivo se
todas as empresas partem do pressuposto de que o preco de mercado independe de seu nivel
de producdo. Ou seja, a firma que opera nesse tipo de mercado é tomadora de precos, sendo

essa uma das caracteristicas do mercado de competicédo perfeita.

Esse mercado representa um ponto de referéncia e é relevante para facilitar a
compressdo de outras estruturas de mercado, porém, dado as suas condi¢des de dificil

realizacéo na pratica, ndo representa a maioria real dos mercados.

Uma indastria perfeitamente competitiva possui as seguintes caracteristicas

principais, conforme Baidya, Aiube e Mendes (1999, p. 107):

1. Grande numero de produtores e consumidores, de modo que cada um participe
com transacOes que representam uma pequena fracdo do mercado;

2. Produtos homogéneos, de modo que néo seja possivel fazer diferenciacao entre
a producdo de um ou de outro fabricante;

3. Entrada e saida livres do mercado, de tal modo que ndo haja qualquer restri¢do
a participacdo de determinado produtor. Ou seja, ndo ha 6nus para as firmas
entrarem ou sairem do mercado, tampouco obstaculos legais;

4. Informagdo perfeita, de tal modo que os consumidores disponham do mesmo
grau de informacdo do produto no que se refere a prego, custo e qualidade e os
produtores tenham informacdo completa quanto ao processo tecnolégico.

Se essas condicdes forem satisfeitas, esse mercado € dito perfeitamente competitivo.

5.2 Monopdlio

O monopdlio pode ser considerado o caso mais extremo de concentracdo e poder

de mercado. Uma estrutura de mercado monopolista apresenta as seguintes caracteristicas:

1. Existe somente um produtor de um bem ou servico, ou seja, somente uma fonte
de oferta, logo ndo ha concorréncia,;

2. N&o ha substitutos proximos para os produtos ou servigos;

3. E existem barreiras a entrada de firmas que queiram concorrer neste mercado.
Estas barreiras podem se dar através de: monopolio puro ou natural, onde as

economias de escala séo tdo grandes que uma empresa pode suprir todo o mercado
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a um custo médio total mais baixo do que duas ou mais empresas; protecdo de
patentes ou copyrights, isto €, o direito Unico de produzir o bem ou prestar o
servico; controle sobre o fornecimento de matérias primas chaves e tradicdo no

mercado.

Uma empresa monopolista é formadora e ndo tomadora de preco, mas nem por
isso pode escolher precos e nivel de producdo de maneira separada. Conforme Varian (2003,
p.453) para qualquer preco determinado, o monopdlio s6 poderd vender o que o mercado
suporta. Se escolher um pre¢co muito alto, a empresa s6 conseguira vender uma quantidade
pequena. O monopolista escolhera o nivel de pregos e de producdo que maximize seus lucros
totais, mas o comportamento da demanda dos consumidores restringira a escolha do

monopolista no que tange ao pre¢o e a quantidade.

5.3 Competicdo Monopolistica

O mercado de competicdo monopolistica é uma estrutura de mercado
intermediaria que situa-se entre os extremos da concorréncia perfeita e o monopélio, sendo

uma das mais comuns formas de mercado observadas na prética.

Esta estrutura de mercado € semelhante a perfeitamente competitiva em dois
pontos fundamentais: existem muitas empresas atuando e ndo ha barreiras a entrada de novas
empresas. A diferenca esta no fato de os produtos dessas empresas serem diferenciados, ou
seja, cada empresa tem sua prépria marca ou uma versao do produto que os diferencia das
demais, essas diferencas podem ser em termos de qualidade, modelo, design ou até mesmo sé
em aparéncia e/ou reputacdo. Cada empresa, por produzir o seu préprio produto, detém o
monopolio na producdo do mesmo, mas seu poder é limitado, pois 0s consumidores poderao

substitui-lo facilmente por um produto de uma empresa concorrente.

Para Pindyck e Rubinfeld (2005, p. 374) um mercado monopolisticamente

competitivo tem duas caracteristicas-chave:

1. As empresas competem vendendo produtos diferenciados, altamente

substituiveis uns pelos outros, mas que ndo sdo propriamente substitutos perfeitos.
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Em outras palavras, as elasticidades cruzadas de suas demandas sdo grandes, mas
ndo chegam a ser infinitas.

2. Ha livre entrada e livre saida. Ou seja, € relativamente facil a entrada de novas
empresas com suas proprias marcas e a saida de empresas que ja atuam no

mercado, caso seus produtos deixem de ser lucrativos.

Existem inumeros exemplos de mercados monopolisticamente competitivos,

como por exemplo: mercado de creme dental, sabonetes, xampus, medicamentos para dor de

cabeca, luvas de box, bicicletas, dentre outros.

5.4 Oligopolio

Segundo Pindyck e Rubinfeld (2005, p. 373) o oligopdlio é um mercado no qual

apenas algumas empresas competem entre si, e a entrada de novas é impedida. A mercadoria

que produzem pode ser diferenciada, como é o caso dos automdveis, ou ndo, como no caso do

aco. O poder e a lucratividade do setor oligopolista dependem em parte do modo pelo qual as

empresas interagem entre si.

As caracteristicas principais desse tipo de mercado sao:

1. Pequeno nimero de firmas controla a oferta de um determinado bem ou
servico, de tal forma que elas levam em consideracdo e tenham reacdes quanto as
decisbes de preco e quantidade produzida pelas outras empresas.

2. Os produtos podem ser Homogéneos ou ndo. Quando o0s produtos sao
homogéneos, isto &, substitutos perfeitos, ele é considerado um oligopdlio puro, e
guando os produtos ndo sao substitutos perfeitos ele é considerado oligopodlio
diferenciado.

3. Barreiras a entrada de novas firmas. Pindyck e Rubinfeld (2005, p. 378) as
economias de escala pode tornar o mercado néo lucrativo, a ndo ser para algumas
empresas; as patentes ou 0 acesso privilegiado a determinadas tecnologias podem
servir para excluir potenciais concorrentes; e a necessidade de despender dinheiro

para tornar uma marca conhecida e obter reputacéo através marketing e publicidade
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podem obstruir a entrada de novas empresas. Além disso, as acBes das empresas ja
atuantes podem desestimular a entrada de outras.

Em alguns setores oligopolistas ocorre cooperacdo entre as empresas, mas em
outros elas concorrem agressivamente, mesmo que isso signifique lucros menores. Para
entendermos a razdo disso, é preciso levar em consideracdo o modo pelo qual as empresas
oligopolistas decidem seus niveis de producdo e seus precos. Essas decisfes sdo complexas,
pois cada empresa deve operar estrategicamente, ou seja, ao tomar uma reagdo deve levar em

conta as possiveis reagcdes dos concorrentes (Pindyck e Rubinfeld, 2005. Pag. 378).

Existem varias formas de comportamento para os oligopolios, elas vao depender
da natureza das interacdes das firmas. Varian (2003, p. 541) resume os principais modelos da

seguinte maneira:

No modelo de lideranca de quantidade (Stackelberg) a empresa lidera ao fixar sua
producdo e a outra empresa o segue. Quando a lider escolhe determinado nivel de producéo,

ela leva em consideracdo como a seguidora ira responder.

No modelo de lideranca de precos, uma empresa fixa seu preco e dado isto a outra
escolhe o quanto produzir a esse preco. A lider também leva em consideracdo o

comportamento da seguidora ao tomar sua deciséo.

No modelo de Bertrand cada empresa escolhe seu preco com base nas suas
expectativas sobre a escolha do preco da outra empresa. O Unico preco de equilibrio é o

equilibrio competitivo

No modelo de Cournot cada empresa escolhe sua produgdo para maximizar 0s
lucros dadas as suas expectativas sobre a escolha da outra empresa. Em equilibrio cada
empresa acha que sua expectativa sobre a escolha da outra empresa € confirmada. Um
equilibrio de Cournot no qual cada empresa possui uma pequena parcela do mercado implica

que o preco serd muito proximo do custo marginal, ou seja, 0 setor serd quase competitivo.
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5.4.1 Modelo de Oligopdlio de Cournot

Antoine Augustin Cournot formulou a primeira descricdo bem-sucedida de um
equilibrio de oligopolio em 1838. O modelo original de Cournot pressupde um oligopdlio de

duas firmas, conhecido como duopdlio, operando a um custo marginal zero.

Segundo Cabral (1994), as hipoteses fundamentais do modelo bésico sdo: i) O
produto das empresas € homogeéneo; ii) o preco (Unico) de mercado resulta da oferta agregada

das empresas; iii) as empresas determinam simultaneamente a quantidade oferecida.

A variavel estratégica manipulada por cada uma das empresas é a sua quantidade
produzida, que séo escolhidas, ou determinadas, simultaneamente; o lucro de cada empresa (a
utilidade de cada jogador) € funcdo da quantidade produzida por essa empresa e do pre¢o do
mercado. O preco de mercado é funcdo da quantidade produzida por ambas as empresas; no
equilibrio de Nash deste jogo temos o equilibrio de mercado, também conhecido por
equilibrio de Nash-Cournot.

Algebricamente, 0 modelo de Cournot € derivado da seguinte forma. Seja,
P = a — bQ, afuncdo inversa da demanda onde P € o preco e Q a quantidade,
Q = q1 + Qg2 e c € o custo marginal de cada empresa, considerado constante.

O lucro da firma 1 é dado por:

1,(q1,92) = (P — c)q,
=(a—bq1 —bqz — )@ (1.1)
A condigdo de primeira ordem para maximizar 7ty € dada por:
a—bq, —bg, —c—Dbg, =0 (1.2)
ou simplesmente
2bq, =a—bg, — ¢ (1.3)

Rearranjando a expresséo (1.3) temos:

— 1 .
q1 = %_Eﬁ‘z = q1(q2) (1.4)
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O equilibrio Nash-Cournot é dado em geral, pela solucéo do sistema abaixo, (1.5),
em que ambas as equacOes séo chamadas funcdo de reacdo: ela nos mostra a quantidade de
producdo que maximiza o lucro da empresa 1 e a quantidade que ela imagina que sua
concorrente produzird. Assim, cada um dos duopolistas produz uma quantidade que maximiza

os lucros em funcdo do que a concorrente esta produzindo.

_a-—c 1
41 = b 2‘5‘2
(1.5)
_a-—c 1
4, = b 1

A Figura 1 mostra o equilibrio de Cournot, representado pelas curvas de reacdo
das duas firmas em que cada empresa estima corretamente a quantidade produzida pela sua

rival, a fim de maximizar seus lucros.

Figura 1 — Equilibrio de Cournot.

q11

q*2(ql)

N1 f--—--T
ah1 q*1(q2)

Fonte: Cabral (1994)
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6 METODOLOGIA

Para uma melhor anélise do comportamento e competi¢do das empresas dentro de
cada estrutura faz-se necessario a analise do grau de concentracdo industrial de cada setor.
Para esta analise a literatura classica sobre concentracdo industrial propde medidas de
concentracdo, que nada mais sdo que indices que nos fornecem informacBes sobre a

concorréncia existente em um mercado.

O presente trabalho utilizou os principais modelos classicos da literatura
econdmica de andlise de concentracdo de mercado: Market Share, Razdo de Concentragdo e
indice de Herfindahl-Hirschman (HHI).

Como principal fonte de dados, foi utilizado o prémio total anual emitido por cada
companhia seguradora disponivel no Sistema de Estatisticas da Superintendéncia de Seguros
Privados, disponivel em seu sitio eletrénico. No caso do segmento Vida, foram agregados os
dados do grupo de pessoas individual e coletivo.

6.1 Market Share

O Market Share, ou fatia de mercado, € um indicador que apresenta a quota de

participacdo da empresa no total do mercado especifico de sua atuacéo.

Sua medida é mensurada em porcentagem como uma razao entre a quantidade de
vendas de uma empresa e a quantidade total vendida pelo mercado. Neste trabalho sera a
razdo entre o prémio direto emitido por cada seguradora e o total de prémios diretos emitidos
pelo mercado segurador brasileiro. A importancia dessa medida vem do fato de ela ser
responsavel por mensurar o tamanho de uma empresa dentro de um mercado e ajudar na
comparagao com a concorréncia, 0 que pode auxiliar nas estratégias operacionais das firmas, e

nos apresenta um panorama geral do tamanho de cada firma no setor.
A sua formula é dada por:

__ %
o=, @,

5
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Onde:
Qi = Prémio direto emitido pela empresa i.

N = NUmero de empresas no mercado especifico.

6.2 Razao de Concentracao

A Razdo de Concentracdo € um indice que nos da a participacdo das k maiores
firmas atuantes em determinado mercado. E calculado a partir da soma das fatias de mercado

ou shares dessas empresas.

A razdo de concentracdo Cy é representada da seguinte maneira:

Em que:
k = Representa a quota de mercado das k empresas.
Si = Representa a participacdo da empresa de ordem i no mercado.

Sendo assim, Cy4, por exemplo, representa a quota de mercado das quatro maiores

empresas, e nos apresenta qual parcela do mercado é detida por elas.

Seu resultado varia entre zero (0) e um (1), onde “0” representa uma situacao de
concentracdo minima, em que cada empresa tem exatamente a mesma participacdo no
mercado e o mesmo pode ser considerado de concorréncia perfeita; e “1” indica uma condi¢ao

de intensa concentragéo.

6.3 indice de Herfindahl-Hirshman

O indice de Herfindahl-Hirshman — HHI é definido como sendo o somatério do

quadrado das quotas de mercado das empresas de um setor.

O HHI é expresso da seguinte maneira:
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n

HHI zzsf

i=1

Onde S; denota a participacdo da i-ésima firma, e n o nimero de firmas no
mercado.

Em um monopolio, onde uma uUnica firma possui 100% de participacdo no
mercado, o indice HHI sera:

1
HHI = Z 100% =10.000

I=1

Indicando maxima concentrago.

Se existem N firmas com market shares exatamente idénticos, o indice HHI sera:

L,100° _ 10.000
N N

HHI =

Logo, temos que quanto maior for o valor do HHI de um mercado, maior

concentracdo ele indicara.

Existem dois padrdes para avaliacdo do grau de concentracdo de mercados com

base no HHI, sendo eles o Padréo Europeu e o Padrdo Americano.
O Padrao Europeu é classificado da seguinte forma:

e Mercados ndo concentrados: com HHI abaixo de 1000 pontos;
e Mercados moderadamente concentrados: com HHI entre 1.000 e 2.000 pontos;

e Mercados altamente concentrados: com HHI acima de 2.000.

Ja o0 Padrdo Americano, o adotado pelo Conselho Administrativo de Defesa
Econdmica - CADE, Autarquia a qual compete apreciacao de atos de concentracdo econémica

e 0 zelo pela livre concorréncia dos mercados no Brasil, é designado do seguinte modo:

e Mercados ndo concentrados: com HHI abaixo de 1500 pontos;
e Mercados moderadamente concentrados: com HHI entre 1.500 e 2.500 pontos;

e Mercados altamente concentrados: com HHI acima de 2.500.
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A tabela 7 expressa os 20 maiores prémios diretos emitidos pelas seguradoras no

ano de 2018.

Tabela 7 — 20 Maiores Prémios Diretos Emitidos Por Seguradora, 2018.

Empresas

Prémio Direto Emitido (R$)

O 00 N O U B W N B

e T e T e e T e = T N Y
© 00 N Ol W N Rk O
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PORTO SEGURO COMP. DE SEG. G
BRASILSEG COMP. DE SEG.
MAPFRE SEGUROS GERAIS S.A.
CAIXA SEGURADORA S.A.

BRADESCO AUTO/RE COMP. DE SEG.

TOKIO MARINE SEGURADORA S.A.
SEGURADORA LIDER - DPVAT S.A.
ZURICH SANTANDER BR. SEG.PREV.

BRADESCO VIDA E PREVIDENCIA S.A.
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A.

SUL AMERICA CIA. NAC. DE SEG.
HDI SEGUROS S.A.

LIBERTY SEGUROS S.A.

ITAU SEGUROS S.A.

ALLIANZ SEGUROS S.A.

AZUL COMP. DE SEGUROS GERAIS
SOMPO SEGUROS S.A.

CHUBB SEGUROS BRASILS.A.
ICATU SEGUROS S.A
BRASILVEICULOS COMP. DE SEG.

8.954.513.664
7.220.602.093
6.253.104.315
5.927.377.866
5.457.781.534
5.117.050.810
4.691.176.008
4.223.526.240
3.660.578.975
3.642.602.869
3.562.110.289
3.451.711.628
3.421.304.727
3.353.787.831
3.062.175.482
3.023.998.504
2.795.405.315
2.721.935.279
1.560.515.039
1.395.577.800

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Propria

O prémio direto € uma variavel importante porque ela nos apresenta o total

vendido por cada seguradora no ano em questao.

7.1 Market Share

Os resultados dos Market Shares das companhias seguradoras do Brasil para o

periodo de 2018 sdo apresentados na Tabela 8.



Tabela 8 — Market Share das Companhias Seguradoras no Brasil em 2018

| Empresas | Shares
1 PORTO SEGURO COMP. DE SEG. G 8,33%
2 BRASILSEG COMP. DE SEG. 6,72%
3 MAPFRE SEGUROS GERAIS S.A. 5,82%
4 CAIXA SEGURADORA S.A. 5,51%
5 BRADESCO AUTO/RE COMP. DE SEG. 5,08%
6 TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 4,76%
7 SEGURADORA LIDER - DPVAT S.A. 4,36%
8 ZURICH SANTANDER BR. SEG.PREV. 3,93%
9 BRADESCO VIDA E PREVIDENCIA S.A. 3,40%
10 ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 3,39%
11 SUL AMERICA CIA. NAC. DE SEG. 3,31%
12 HDI SEGUROS S.A. 3,21%
13 LIBERTY SEGUROS S.A. 3,18%
14 ITAU SEGUROS S.A. 3,12%
15 ALLIANZ SEGUROS S.A. 2,85%
16 AZUL COMP. DE SEGUROS GERAIS 2,81%
17 SOMPO SEGUROS S.A. 2,60%
18 CHUBB SEGURQS BRASIL S.A. 2,53%
19 ICATU SEGUROS S.A 1,45%
20 BRASILVEICULOS COMP. DE SEG. 1,30%
21 CARDIF DO BR VIDA E PREV. 1,25%
22 MAPFRE VIDA S.A. 0,97%
23 MET LIFE SEG. E PREV. PRIVADA S.A. 0,85%
24 ITAU SEG. DE AUTO E RESIDENCIA S.A. 0,83%
25 ZURICH SANTANDER BRL SEG. S.A. 0,76%
26 SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BR. 0,71%
27 AXA SEGUROS S.A. 0,64%
28 SEGUROS SURA S.A. 0,64%
29 ITAU VIDA E PREVIDENCIA S/A 0,59%
30 ALIANCA DO BRASIL SEGUROS S.A. 0,59%
31 AIG SEGUROS BRASILS.A. 0,58%
32 GENERALI BRASIL SEGUROS S.A. 0,57%
33 TOO SEGURQOS S.A. 0,57%
34 CARDIF DO BR SEG. E GARANTIAS S.A. 0,53%
35 MONGERAL AEGON SEG. E PREV. 0,52%
36 POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 0,50%
37 UNIMED SEGURADORA S.A. 0,50%
38 LUIZASEG SEGUROS S.A. 0,50%
39 ASSURANT SEGURADORA S.A. 0,49%
40 SUL AMERICA SEG. DE P. E PREV. 0,46%
41 DEMAIS COMPANHIAS 9,29%
TOTAL 100,00%

Fonte: SUSEP, Elaboragdo Prdpria
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Por ser um mercado com um numero elevado de empresas, ele é bastante

pulverizado.

A tabela 9 apresenta o Market Share de 2018 por Grupo Econdmico, esta

agregacdo nos da uma melhor nogéo da realidade do mercado.

Tabela 9 — Market Share por Grupo Econémico em 2018.

Grupos Econdmicos Prémio Direto Emitido (R$) | Shares
PORTO SEGURO 12.879.941.109 11,98%
BRADESCO 9.375.475.002 8,72%
MAPFRE 8.692.947.631 8,08%
ZURICH 8.682.426.247 8,07%
BB MAPFRE 7.850.031.725 7,30%
CAIXA 6.059.266.598 5,64%
TOKIO MARINE 5.117.050.810 4,76%
SULAMERICA 4.059.240.361 3,78%
ITAU 3.989.818.341 3,71%
LIBERTY 3.615.456.793 3,36%
CARDIF 2.455.118.734 2,28%
ICATU 1.873.469.920 1,74%
AXA 901.355.539 0,84%
ALFA 362.065.856 0,34%
OUTROS GRUPOS 17.478.768.474 16,26%
EMPRESAS INDEPENDENTES 14.132.050.071 13,14%
TOTAL 112.799.642.000 100%

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Prdpria

7.2 Razao de Concentracéo (Cy)

Na tabela 10 n6s temos a Razdo de Concentracdo, isto é, a participacdo das duas,

trés, quatro e cinco maiores seguradoras no mercado em 2018.
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Tabela 10 — Razéo de Concentragdo por Empresa e Grupo Econémico, 2018.

Razdo de Concentracdo | Por Empresa | Por Grupo Econémico
Ck () 15,05% 20,70%
Ce (3) 20,87% 28,78%
C (4) 26,38% 36,85%
Cx (5) 31,46% 44,15%

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Prdpria

Os gréficos 4 e 5 mostram as concentrages das cinco maiores companhias

seguradoras e cinco maiores Grupos Econdmicos, respectivamente

Gréfico 4 — Concentracéo por Empresa - 2018

Concentragao Por Empresa

m C5 m Qutras

31,46%

Fonte: SUSEP, Elaboracéo Propria

Gréfico 5 — Concentracéo por Grupo Econdmico - 2018

Concentracao Por Grupo Econdémico

m C5 m Qutras

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Propria
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Os gréficos de concentragdo por empresas e por grupo econdmico mostram uma
predomindncia de seguradoras vinculadas a grandes grupos. A participagdo dos cinco
principais grupos econémicos em relacdo ao volume total de prémios diretos do mercado era

consideravel, representando 44%.

7.3 Indice Herfindahl-Hirschman

A tabela 11 nos mostra os indices HHI por empresa e por grupo econdmico.
Como pode ser visto, 0 mercado segurador brasileiro apresenta baixo HHI, sendo considerado
um mercado com baixa concentracdo até mesmo para o Padrdo Europeu, que considera um
mercado com baixa concentracdo aquele que possui HHI abaixo de 1.000 pontos, no caso o
Padrdo de avaliacdo de concentracéo brasileiro, adotado pelo CADE, considera um mercado

com baixa concentracdo aquele com HHI inferior a 1.500 pontos.

Tabela 11 — HHI do Mercado Segurador Brasileiro por Empresas e por Grupo

Econdmico, 2018.

indice | PorEmpresa | Por Grupo Econdmico

HHI 370,35 586,19
Fonte: SUSEP, Elaboragéo Prdpria

7.3.1 Indice Herfindahl-Hirschman — Aquisi¢do Allianz - Sulamérica, 2018.

Em julho de 2019, a Seguradora alemé& Allianz, fez uma oferta para comprar as
operacOes da brasileira SulAmérica nas areas de Automdveis e Ramos Elementares (seguros
que garantem perdas, danos ou responsabilidades sobre objetos ou pessoas, excluindo seguros
de vida). No fim de agosto do mesmo ano, a SulAmérica aceitou a proposta da alemd, com
isto, a Allianz no Brasil se tornard a segunda maior companhia com 8,77% de participacdo
nos prémios diretos emitidos pelo mercado, ficando atras da Porto Seguro, que possui
11,98%, e a frente da Bradesco Auto/Re, que detém 8,72%.

Nos Ramos Elementares, antes da aquisi¢do a Allianz era a 112 maior companhia

do segmento com participacdo de 2,97%, ap0s a aquisicdo ela passard a deter 3,62%, mas
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permanecera na 112 posi¢do. O maior salto se dara no segmento Automovel, em que antes da
aquisicdo a Allianz também estava na 112 colocagdo com 4,76%, e apds passara a deter 13%,

ficando na 22 posicdo.

A tabela 12 mostra como se comportardo os indicadores de concentragdo do Ramo

Auto ap6s a referida aquisicéo.

Tabela 12 — indices do Ramo Auto Antes e Apds a Aquisicdo Allianz - Sulamérica, 2018.

| HHI | Cs
Antes 879,25 54,08
Apbs 957,71 58,85

Fonte: SUSEP, Elaboracgéo Propria

O Ramo Auto apresentara um aumento de 78,46 pontos no HHI, o que
provavelmente ndo gerard efeitos competitivos adversos e, portanto, ndo requerera uma
analise mais detalhada do CADE, e a participacdo das 5 maiores empresas passara de 54,08%

para 58,85%, um aumento de 4,77%.

A tabela 13 nos mostra 0o comportamento dos indicadores para 0os Ramos

Elementares.

Tabela 13 — Indices de Ramos Elementares Antes e Apos a Aquisigdo Allianz -

Sulamérica, 2018.

| HHI | Cs
Antes 44428 38,08
Apos 448,14 38,08

Fonte: SUSEP, Elaboracgéo Prdpria

A aquisicdo gerara um aumento praticamente insignificante do HHI nos Ramos

Elemnatres, apenas 3,86 pontos.

A tabela 14 apresenta 0 comportamento do mercado como um todo, apés a

aquisicao.
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Tabela 14 — HHI de Mercado Segurador Brasileiro Antes e Apos a Aquisi¢do Allianz -

Sulamérica, 2018.

HHI | PorEmpresa | Por Grupo Econdmico
Antes 370,35 586,19
Apobs 389,18 601,96

Fonte: SUSEP, Elaboracéo Propria

A aquisicdo nédo representa potencial de gerar efeitos competitivos adversos, pois
apresenta variacdo de HHI inferior a 100 pontos (AHHI < 100) e o HHI final ainda sera
inferior a 1000 pontos, e 0 mercado continuard sendo caracterizado como ndo concentrado.

A tabela 15 apresenta situacdes extremas de fusdes e/ou aquisi¢des. Sao
cenarios que dificilmente se veria na pratica, mas que sdo Uteis para exemplificar o quéo

desconcentrado é o setor de seguros brasileiro.

Tabela 15 — Simulagdes de HHI do Mercado Segurador Brasileiro Por Grupo
Econémico Apos Fusdes, 2018.

Fusao HHI
Allianz — SulAmérica — Porto 749,44
Allianz — SulAmérica — Porto — Bradesco 1141,63

Fonte: SUSEP, Elaboragéo Prdpria

O primeiro cenario apresenta um caso em que a Allianz ndo somente adquiriria as
carteiras Auto e Ramos Elementares da SulAmérica, e sim fundiria com 100% da mesma,
além de fundir também com o maior grupo do mercado, 0 grupo Porto Seguro. O que
resultaria para o mercado em um HHI de 749,44 pontos, e mesmo assim 0 setor de seguros

permaneceria sendo considerado ndo concentrado.

O segundo cenario traz uma situacao ainda mais extrema, onde fundiriam Allianz,
SulAmérica, Porto Seguro e Bradesco, ou seja, seria uma fusdo dos quatro maiores grupos
econémicos atuantes no setor de seguros brasileiro. Mesmo apds esta vultosa fusdo, o setor

continuaria sendo considerado ndo concentrado, apresentando HHI de 1141,63 pontos.



49

8 CONSIDERACOES FINAIS

Esse estudo teve como objetivo analisar o grau de concentracdo do mercado de
seguros brasileiro. Foram utilizados os valores dos prémios diretos emitidos pelas companhias
seguradoras. Esses dados foram obtidos no Sistema de Estatisticas da SUSEP para o posterior

célculo de Market Share, indice Herfindahl-Hirschman (HHI) e Raz&o de Concentragdo (Cy).

Os resultados do Market Shares mostraram que o mercado segurador brasileiro no
ano de 2018 era bastante pulverizado, tanto quando analisamos 0 mercado por empresas,
quanto quando a andlise é feita por grupo econémico. Essa constatacdo pode ser feita também
ao observarmos a Razdo de Concentracdo, que nos mostra que as cinco maiores companhias
seguradoras em 2019 possuiam apenas 31,46% de participacdo no mercado. Quando a analise
é feita olhando-se para 0s grupos econdémicos, vemos que 0s cinco maiores detém 44,15% de
fatia do mercado. Os resultados dos célculos dos indices HHI, por empresa e por grupo
econdbmico, mostram que o mercado segurador brasileiro apresenta baixo HHI, sendo

considerado um mercado com baixa concentracéo.

A andlise do mercado fazendo-se uma simulacdo da aquisi¢do das carteiras de
Automoveis e Ramos Elementares da SulAmérica por parte da Allianz, utilizando-se dados de
2018, nos mostrou que a Allianz se tornara a segunda maior companhia com 8,77% de
participacdo nos prémios diretos emitidos pelo mercado, e que ainda assim o mercado

prosseguirad sendo considerado como ndo concentrado.

O mercado continuaria sendo classificado como ndo concentrado mesmo quando
exposto a situacdes aberrantes, como no caso de uma fusdo dos quatro maiores grupos
econdmicos atuantes no setor, o que demonstra alto grau de desconcentragdo do mercado

segurador brasileiro corroborando com os pressupostos deste trabalho.

Pesquisas futuras poderdo complementar esta analise apoiado com o modelo de
Cournot para definir precisamente o poder de mercado e capacidade de determinagdo de
precos de cada companhia seguradora atuante no mercado brasileiro, e posteriormente auferir
calculos para a andlise de bem-estar do consumidor para saber a real consequéncia do nivel de

concentragéo deste mercado.
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