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PREFACIO

Apbés a publicagdo do I Volume do "Livro Branco sobre o
Sistema Financeiro - 1992", relativo as instituigdes de
crédito, o Conselho para o Sistema Financeiro apresenta
agora, como seu relatério final, a parte do mesmo Livro
Branco respeitante aos seguros e pensdes.

A metodologia seguida na preparagdo dos Capitulos do
presente volume foi semelhante & adoptada no relatério
relativo &s instituigdes de crédito. Deu-se, como era
natural, grande énfase aos problemas da adaptagdo as normas
das Directivas da CE sobre sequros, muitas das quais estdo
j& transpostas para a legislagdo portuguesa.

0 relator organizou a preparagdo dos Capitulos
essencialmente na base de contribuigdes fornecidas pelo
Instituto de Seguros de Portugal, pela Associagdo Portuguesa
de Seguradores e por membros do servigo de apoio aoc Conselho
para o Sistema Financeiro. S3o de destacar as contribuigdes
do Dr. Ruy de Carvalho, Presidente da Associagdo Portuguesa
de Seguradores, dos Presidentes do Instituto de Segﬁros de
Portugal e seus colaboradores e da Dra, Maria do Carmo
Vieira da Fonseca, Presidente da Sociedade Portuguesa de
Seguros. O Dr. Vitor Pires, membro do servigo de apoio ao
Conselho para o Sistema Financeiro, desempenhou um papel
fundamental na elaboragdo de varios Capitulos e na revisao
de outros. Merecem também referéncia as contribuig¢des para
alguns Capitulos, preparadas pelos técnicos gque colaboraram
no servigo de apoio ao Conselho para o Sistema Financeiro,
Dr. Américo Bras Carlos, Dr. José Manuel Faria e Dr. Luis
Varennes e Mendonga. HA& a apontar também o trabalho eficaz
e dedicado na edigdo e revisdo de todos os Capitulos, da D.
Maria José Rezende Elvas Paiva Correia.
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Capitulo 1

INTRODUCAO

0 sector segurador portugués estd8 actualmente perante
desafios muito mais importantes e dificeis do que aqueles
que tradicionalmente teve de enfrentar no passado. Em
primeiro lugar, estd-se a passar por uma fase de aceleragdo
do crescimento da actividade seguradora, principalmente no
ramo Vida e nos planos e fundos de pensdes, que, segundo
tudo leva a esperar, prosseguird no futuro préximo, até se
atingirem niveis de produgdo e procura mais semelhantes aos
da generalidade dos outros paises europeus. Em segundo
lugar, estd a observar-se uma forte intensificagdo da
concorréncia, em resultado ndo s6é da liberalizacio das
normas gue regulam o sector e do aumento do nimero de
seguradoras no mercado nacional, mas também do
desenvolvimento da prestagdo dos servigos a partir do
exterior e da actuagdo de outros intermedidrios financeiros
cujos produtos cada vez mais disputam os segmentos do
mercado em que as empresas de seguros tém baseado a sua
actividade. Em terceiro 1lugar, estd-se a assistir a
profundas transformagdes estruturais, entre as quais se
destacam os programas no dominio das inovag¢des tecnolégicas
e financeiras, o aumento da concentragdo nos mercados da
maior parte dos paises industrializados, em resultado
sobretudo do movimento das fusdes e aquisigdes e a tendéncia
para o estreitamento das ligacgdes com o sistema bancario e
outros intermedidrios financeiros, através de acordos de
cooperagdo e da integragdo em grupos financeiros, de
composigdao diversificada. Em quarto lugar, estéd-se num
processo de radical modificagdo do quadro regulamentar da



actividade seguradora, inserido nas tendéncias de
liberalizagdo dos mercados financeiros que por toda a parte
se tém vindo a afirmar e no movimento de construgdo de um
espago financeiro europeu abrangendo o conjunto da CE e
regulamentado através de normas substancialmente
harmonizadas.

Estes desafios sdo comentados no Capitulo 3 do presente
volume logo a seqguir & descrigdo das caracteristicas de base
do sector segurador efectuada no Capitulo 2.

As respostas a esses desafios sdo analisadas em termos
gerais no Capitulo 4. Al se nota gue tais respostas tém de
ser encontradas fundamentalmente ao nivel das empresas
seguradoras, que no futuro préximoc se verdo obrigadas, ainda
mais do gque até agora, a um constante empenhamento na
melhoria da eficdcia da sua gestio. Mas ao Estado cabe
também um papel chave. o

As responsabilidades do Estado envolvem:

- a revisdo da legislagdao relativa &as actividades
seguradoras, incluindo os planos e fundos de pensdes, para a
adaptar as nmudangas dos condicionalismos que elas enfrentam
e, nomeadamente, para a harmonizar com as Directivas da CE
para o sector;

- o aperfeigoamento dos mecanismos de supervisio, nio
sd para melhor proteger os consumidores contra os riscos de
insolvéncia das empresas seguradoras, mas também para
satisfazer eficazmente as exigéncias impostas pela
integragdo europeia;

- a promogdo de condigdes propicias ao desenvolvimento
da actividade seguradora e ao reforgo das suas estruturas;

- a defesa da concorréncia, por forma a evitar as
praticas comerciais restritivas, sobretudo as gque resultam
de abusos de posigdes dominantes e outras que também se
traduzem em praticas comerciais restritivas;

- e a aplicagdo de outras medidas de proteccdo aos
consumidores incluindo, em especial, requisitos de maior



tfansparéncia no mercado e nos termos das operagdes por
parte dos operadores.

Os vVAarios Capitulos do presente volume ocupam-se
sobretudo das normas legais e regulamentares aplicaveis a
actividade seguradora e de questdes relativas & superviséo,
tendo especialmente em conta as exigéncias impostas pelas
Directivas da CE. Como se aponta nos mesmos Capitulos, as
Directivas ja aprovadas estdo praticamente todas
transpostas, ou em curso de transposigdo, para a legislagao
nacional.

Ha, todavia, varios dominios da intervengdo do Estado
no sector dos seguros que ndo sido abordados no presente
volume ou que apenas sdo mencionados em termos muito gerais.

Em primeiro lugar, nao se analisam as normas do direito
aplicavel especificamente aos contratos de seguros. E
natural que parte dessas normas caregam de actualizacdo em
face das tendéncias dos mercados, das inovag¢des financeiras,
da liberalizagdo, da maior concorréncia com outros produtos
financeiros, da integragdo europeia, etc. A hipodtese de
preparagao de um Cédigo de Seguros em que se incluam as
actualizag¢des referidas é wuma hipdétese que merece ser
encarada com toda a atengdao.

Em segundo lugar ndo se trata dos problemas da
fiscalidade das operagdes de seguros, até porque eles néao
podem ser desligados dos da fiscalidade sobre as outras
operacdes financeiras. Esses problemas, que tém uma
influéncia decisiva sobre as perspectivas de crescimento
dessas operagdes, sdo referidos, em termos gerais, no
Capitulo 4, mas ndo sdo apresentadas propostas especificas
para a sua resolu¢do, embora se refiram os critérios gerais
gque importa observar para esse efeito.

En terceiro lugar ndo se examinam as questdes relativas
a defesa da concorréncia e & protecgdo dos consumidores,
salvo as que estdo compreendidas no &ambito da supervisao
prudencial sobre as companhias de seguros. A defesa da

concorréncia ndo tem grande relevdncia nas condicdes
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actuais, em que o nimero de operadores no mercado tem estado
a aumentar rapidamente. De resto, os problemas de defesa da
concorréncia ndo devem ser tratados na base de uma abordagem
especifica para o sector dos seguros, antes devem ser
objecto de solug¢des e mecanismos aplicaveis ao conjunto da
economia. As questodes relativas a proteccgdo dos
consumidores, sobretudo atraveés de informagdes mais
abundantes e mais claras, também ndc sdo especificas da
actividade seguradora. Essas questdes tém vindo a adquirir
a maior relevancia em relagdo a praticamente todos os tipos
de operagdes financeiras e, por isso, regquerem esquemas de
tratamento que abranjam todas as categorias de operagdes,

sem prejuizo das especificidades de cada uma delas.



Capitulo 2

O _SECTOR SEGURADOR EM PORTUGAL

1. Evolugdo recente do volume de actividade do sector

O crescimento da actividade do sector de seguros
acelerou significativamente nos Ultimos anos. Desde 1985 o
aumento percentual da produgdo do sector tem sido superior a
taxa de crescimento do PIB, especialmente nos Gltimos anos.
Assim, a relagdao entre o montante total dos prémios de
seguro directo e o PIB subiu gradualmente, atingindo 3,6% em
1991.

A evolugdo da actividade seguradora pode observar-se
claramente através dos elementos estatisticos reunidos nos
quadros seguintes.

A entrada em vigor do novo plano de exploragdoc do ramo
vida, em 1984, -estabelecendo a obrigatoriedade de as
seguradoras concederem participagdo nos resultados aos seus
segurados e a exploracdo em separado dos ramos Vida e N&o-
Vida (exigindo-se as seguradoras existentes, pelo menos, a
sua separagao contabilistica e impedindo as novas
seguradoras, a constituir, de explorarem cumulativamente o
ramo Vida e os outros ramos), foram factores determinantes
da criagdo de <condig¢des propicias ao desenvolvimento
excepcional verificado no ramo Vida nos Gltimos dois anos.

Foram também factores de desenvolvimento do ramo Vida
(para além do que se diz adiante):

- a descida da inflagdo;
- a inovagdo financeira relativa a instrumentos e

mercados;



- a consciencializag¢do, sobretudo por parte das empresas,
da necessidade de cobrir financeiramente compromissos
futuros, decorrentes do langamento de fundos de pensdes;

- o desenvolvimento operado nos paises de economia de
mercado por uma hova perspectiva de financiamento das

empresas com base no regime da capitalizagéo.

QUADRO 1
Evolugdo do seguro directo em Portugal
1986 1988 1990 1991

Récios;
(i)Prémios p/habitante (contos) 11,8 17,8 29,6 36,2
(ii)Prémios/PIB

Total 2,6% 2,9% 3,4% 3,6%

Excluindo Acidentes de Trabalho 1,9% 2,2% 2,8% 3,0%
variagdo anual, deflacionada, do
valor dos prémios 12,2% 14,2% 15,7% 15,9%
variagdo do PIB em termos reais 4,1% 4, 0% 4,2% 2,5%

Fonte: [nstituto de Seguros de Portugal; Relatério do Banco de Portugal para as taxas de
variagao do PIB.

0 facto de as seguradoras serem obrigadas a distribuir
resultados para além das suas taxas técnicas de juro fez com
que o seguro de vida, como produto de capitalizagao,
assumisse caracteristicas financeiras. Assim, ©0S nhovos
produtos, para além duma componente de risco, passaram a ter
uma forte componente financeira. Por outro lado, o
tradicional segquro de vida foi afectado pela inflagédo
verificada até 1985, embora este efeito fosse muito atenuado
pela introdugdo, em 1984, da obrigatoriedade de participacao
nos lucros.

Para a referida expansdo dos novos predutos nos dltimos
anos, contribuiram também a dinamizagdo verificada no
mercado de capitais, algumas medidas de natureza fiscal e
ainda a utilizagdo de novos canais de distribuic¢do, como
sejamn, os balcdes da banca e dos C.T.T. No caso particular
do ramo Vida deve ainda referir-se a tendéncia verificada

nas sequradoras ligadas a bancos, para se especializarem,



enguanto as restantes empresas desse ramo exploram segmentos
mais sofisticados da actividade seguradora.

Por outro lado, uma maior consciencializag¢do, guer das
empresas em relagdo a responsabilidades assumidas para com
os seus trabalhadores, quer dos particulares em relagdo a
necessidade de serem criados esquemas complementares da
Seqguranga Social, propiciou wuma maior intervengdo das
seguradoras, tanto através da emissdo de novos seguros como
da criagdo de fundos de pensdes.

Os fundos de pensdes conheceram um crescimento
extremamente rapido. A gestdo desses fundos tanto pode ser
realizada por seguradoras autorizadas a explorar o ramo Vida
como por sociedades exclusivamente criadas com essa
finalidade. No final de 1991 estavam em actividade 13
sociedades gestoras. Nessa data, os 200 fundos ja criados
tinham uma carteira global de activos cujo valor se
aproximava dos 291 milhdes de contos, sendo 28% daquele
valor geridos por seguradoras e os restantes 72% por
sociedades gestoras, nalgumas das quais existem
participagdes significativas de bancos e seguradoras.

Entretanto, a partir de 1986, tornaram-se dradualmente
mais flexiveis as tarifas dos ramos Nio-Vida, no sentido de
permitir A& actividade seguradora o desenvolvimento de
praticas concorrenciais que melhor a pudessem robustecer
face ao previsivel exercicio da liberdade de prestacdo de
servigos por parte de seguradoras comunitérias.

Assim, no sector de seguros, tradicionalmente mnuito
regulamentado, encontram-se Jja& livres todos os esquemas
tarifarios e tabelas de prémios dos ramos Nao-Vida.

O nivel de penetragdo dos seguros Ndo-vVida continua a
ser inferior & média comunitaria (ndo esquecer gue o racio
"Prémios (N&o-Vida)/PIB", em 1989, era de 2,44% em Portugal
e a média comunitaria era 2,63%). E no ramo Vida que este

racio se afasta mais (cerca de 1/6) da média comunitéaria.
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QUADRO 2
Volume de actividade do sector segurador em Portugal
(Prémios de seguro directo]

(U: Milhdes de contos)

1986 1988 1990 1991
Prémios processados ......... eraneeees 114 174,5 290,3 355
variagdo nominal em rela¢do ac
ano anterior 25% 27% 32% 2%
Dos quais:
Ramo Vida .........ciiiieviiniannonen 1" 31,6 69 94
22% 80% 52% 36%
Ramos N30-Vida .....vcvvvnennaneannne 103,3 142,9 221 261
26% 20% 27% 18%
Dos quais:
Acidentes € 00eNCa ...vrvnvenrannns 34,3 48,5 66 78
17% 18% 17% 18%
Incéndio e Outros Danos ........... 17,6 241 33 40
17% 17% 16% 21%
AutomOvel .....oiiiiiiiiiiiiiansenen 40,5 54,4 101 120
51% 24% 41% 19%
Transportes .....uoeeeeerucorannsans 6,7 8,6 9 10
-9% 12% 5% 9%
Responsabilidade Civil Geral ...... 1,3 2,4 4 4
3% 15% 16% 21%
DiVErSOS .iiveviceirnernennnnronens 2,7 4,8 8 9
5% 37% 29% 1%

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal

Quadro 3

Actividade seguradora em Portugal
Estrutura da carteira de prémios de seguro directo

1986 1988 1990 1991
Vvida 9,7% 12,8% 23,9% 26,5%
Acidentes e Doenga 30,0% 30,1% 22,8% 22,0%
Incéndic e OQutros Danos 15,4% 15,4% 11,4% 11,3%
Automdvel 35,4% 32,2% 34,8% 33,7%
Qutros (Transportes, Respon-
sabilidade Civil e Diversos) 9,5% 9. 7% 7,1% 6,5%
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal
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Por outro lado o interesse pelas medidas de prevengao
seguranga ndo tem aumentado, como seria desejével, mas ja

positivo que o numero de sinistros registados tenha vindo

o O™ 0O

decrescer progressivamente (apesar de Portugal ter ainda
maior indice de sinistralidade laboral da Europa
Comunitédria). Uma das razdes & que a adopgdo dessas medidas
deixou de ser um factor determinante das taxas de prémios,
gque sido sobretudo determinadas pelo nivel da concorréncia.
As principais consequéncias do assinalado desinteresse pela
prevencdo e seguran¢a poderao ser:

i) perda de mercados de exportag¢do, pelo n&do cumprimento
de prazos que resultem da ocorréncia de sinistros (evitaveis
mediante o uso de medidas de prevengédo);

ii) impacte social decorrente de situacdes de desemprego,
mesmo que tempordrio, provocadas por tais sinistros;

iii) efeito negativo, na balanga comercial, do custo de
importag¢des de equipamentos e matérias-primas, para refazer
"stocks" ou bens de equipamento destruidos.

A actividade seguradora depende, em larga escala, dos
seguros obrigatdérios: os seguros de Acidentes de Trabalho e
de Responsabilidade Civil Autombvel, em conjunto,

representaram, em 1991, cerca de 50% do total dos prémios.

2. A actividade seguradora em Portugal em comparagdo com a

de outros paises

0s Quadros 4 e 5 e o Grafico 1 demonstram que, scb o
ponto de vista do nivel de desenvolvimento do sector
segurador, Portugal ocupa uma posig¢do relativamente modesta,
guer se trate do valor dos prémios por habitante ou em
percentagem do PIB ou do PNB, especialmente no caso do
seguro de vida, mas também no dos seguros gerais (ramos Ndo-
vida).

Assim, em 1990 o valor dos prémios de seguro por
habitante era entre nés de apenas US$208. Essa capitagéo

era também baixa noutros paises da Europa do Sul, mas
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Portugal estava significativamente atrds da Italia (US$524)
e da Espanha (US$431). Nos paises do Centro e Norte da CE
encontram-se capita¢des muito mais elevadas, que atingiram
niveis da ordem de US$1463 a US$1775 na Alemanha e no Reino
Unido. Embora haja indicios de algum progresso neste campo,
pode dizer-se que o nosso pals apenas se encontra acima da
Grécia no que se refere a penetragdo e densidade do seguro.

De um modo geral a posigdo de Portugal & prdéxima das da
Espanha, da Grécia e da Italia, excepto no caso dos ramos
Ndo-Vida (em que o racio "Prémios/PIB", em 1991, excedeu os
da Itdlia e Grécia, igualou o da Espanha e se aproximou
bastante dos de outros parceiros comunitdrios). Porém esta
excepcao &, em boa parte, devida ao facto de, em Portugal, a
modalidade Acidentes de Trabalho (A.T.) ser incluida no
cébmputo destes seguros gerais, enquanto na generalidade dos
outros paises da Comunidade, os riscos de A.T. fazem parte
da Seguranga Social. De acordo com elementos estatisticos
mais recentes, & de notar que, se se efectuasse a correccéo
referida (dedugdo dos prémios relativos & modalidade A.T.),
a posicdo de Portugal desceria ainda mais, situando-se o
nosso pals apenas & frente da Grécia. Em valor absoluto o
volume de produgdo desta actividade (medido através do valor
dos prémios de seguro directo) é baixo em comparagido com
econcmias de maior dimens&oc. Em 1989 o0 mercado portugués
correspondia apenas a cerca de 2% dos da Alemanha, da Franga
ou do Reino Unido.

O Grafico 1, onde se relacionam os niveis do PIB por
habitante e os valores de prémios de sequro pagos por
habitante, permite identificar um "bloco da Europa do Sul®
mais fraco no capitulo dos seguros, reforgando as conclusdes
tiradas dos Quadros 4 e 5. Embora a implantagidoc da
actividade seguradora em Portugal continue a ndo atingir, em
geral, os niveis registados nos restantes paises da OCDE,
conforme pode ver-se neste Grafico, o nivel conjugado das

nossas capitacgdes de seguro e do PIB estd em consonancia com
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o que sucedia no ano de referéncia (1990), na generalidade
dos outros paises.

Tomando como indicador o valor dos prémics
cobrados, em percentagem do PIB, em 1990 (apds conversdo em
USD), verifica-se que a nossa inferioridade relativa é& mais
expressiva no ramo Vida (0,8%, egquivalente a um sétimo da
Irlanda). A Irlanda & um caso muito especial no conjunto da
Comunidade (alids, proéximo da situagdo no Reino Unido),
devido ao regime fiscal da actividade seguradora e &
complementaridade do regime da Seguranga Social. A média
comunitdria do racio "Prémios (Vida)/PIB" era, em 1989, de
2,93%, ou seja, 4,5 vezes superior & portuguesa (ndo se
dispde da média CE para 1990). Em 1991, a média da CE
desceu para 2,7%, mantendo-se Portugal em 0,8%.

Nos ramos Ndo-Vida, a posigdo relativa do nosso pais
encontra-se mais prdéxima da média comunitaria, situando-se o
valor dos prémios em cerca de 2,6% do PIB, em 1930, ano em
gque a média dos mesmos palses comunitdrios deverd ter-se
situado entre 3% e 4%. Mas, como se disse antes, o nivel do
nosso racio encontra-se influenciado pela inclusdo dos

seguros da modalidade Acidentes de Trabalho.
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Densidade e penetragioc do sequro directo na CE
Ramo Vida

Portugal
Alemanha(RFA)
Reino Unido
P.Baixos
Dinamarca
franga
Irlanda
Bélgica
Espanha
Luxemburgo
Itatia
Grécia

QUADRO 4

Densidade(Prémios p/habitante)

1986

415
479
360
308
256
362
141

28
128

46

14

(Dblares EUA)
1988

21
598
716
494
386
457
527
188
183
187

84

24

(a) Dados relativos a 1985
(b) Prémios/PIB %, segundo Sigma 4/92, 4/90 e 5/88.

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal(1986); Sigma, Swiss Reinsurance Company 4/92, 4/90
e 5/88; OCOE, Relatério 1990

Densidade e penetragdo do seguro directo na CE

Portugatl
Alemanha(RFA)
Reino Unido
P.Baixos
Dinamarca
Franga
Irlanda
Bélgica
Espanha
Luxemburgo
Itélia
Grécia

1990 1991

49
563
1146
835
506
692
733
251
120
390
133
43

(n.d)

QUADRO 5

Ramos Niao-Vida

Densidade(Prémios p/habitante)
(Dolares EUA)

1986

69
563
328
429
435
402
253
369
109
406
206

32

1988

94
699
493
526
554
478
383
447
193
546
264

44

1990

157
900
630
778
713
624
499
617
N
777
39N

60

1991
(n.d)

1986
(b)

0,3
2,5
5,0
2,7
1,8
1,8
5,0
1,1
0,5

Penetragao(Prémios/PNB)
(Em percentagem)
1988

0,6(a)

0,6
0,4

(b
0,5
3,1
4,9
3,2
1,9
2,7
5,8
1,2
2.1
1,0
0,6
0.5

0,9
3,4
6.8
4,5
2,0
3.4
6,0
1,8
1,2

.

1,8

0,9 -

0,7

Penetragao(Prémios/PNB)
(Em percentagem)

1986

(a)
2,3
3,4
3.4
3,2
2,5
2,9
3,5
2,9
1,8

1,9(b)

1,8
0.8

1988

(a
2,4
3,6
3,4
3,4
2,7
2,9
4,2
2,9
2,2
2,8
1,8
0,9

)

(a) Prémios/P18,%, segundo Sigma 4/92, 4/90 e 5/88;(b) Dados relativos a 1985;
Instituto de Seguros de Portugal(1986); Sigma, Swiss Reinsurance Company (4/92,

Fonte:

4/90 e 5/88); OCDE, Relatdrio de 1990,
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2,8
4,0
6,1
4,2
3,6
3,6
4,3
3,7
2,7
3,7
2,4
0,9

1990

1990

(b)
- 0,8
- 2,2
- 6,2
- 4,2
- 1,9
-3,
- 5,6
- 1,2
- 0,9
- 1,6
0,7
- 0,7

(a)
2,6

3,

5

3,4
3,9
2,6
2,8
3,8
2,9
2,3
3,2
2,0
0,9



GRAFICO 1

Relacgio entre a densidade do seguro e a capitac¢doc do PIB,
1990

Recolha de dados para o grafico 1

(U: Ddlares EUA)

Densidade PIB (Pregos g PPA
(Prémios por correntes)
habitante) por habitante
Portugal 208 8 389
Alemanha(RFA) 1463 18 291
Bélgica 868 16 405
Dinamarca 1219 16 765
Espanha 431 1 792
franga 1317 17 431
Grécia 104 7 349
Irlanda 1232 10 659
Itélia 524 16 021
Luxemburgo 1167 19 340
Pafses Baixos 1613 15 766
Reino Unido 1775 15 720
Grifico 1
, _ Densidade do seguro e PIB percapita
UK
s

PB

Prémios/Habitante (Milhares de ddlares)

PIB/Habitante (Milhares de délares)

GR=Grécia; IR=Irlanda; P=Portugal; PB=P.Baixos; D=Dinamarca; UK=Reino Unido; E=Espanha; B=Bélgica;
IT=Itélia; F=Franga; L=Luxemburgo; RFA=Alemanha

Fonte: Sigma, 4/92; OCDE, National Accounts Statistics.
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No Quadro 6 pode verificar-se que o ramo Vida se
encontra particularmente pouco desenvolvido em Portugal
pois, em guase todos os outros paises da CE o ramo Vida
ocupa posig¢des muito mais fortes, em comparag¢do com Os ramos
Nao-vida. Apesar disso, a nossa posigdo tem vindo a

reforcar-se no periodo mais recente.

QUADRO 6
Importincia dos ramos vida e Ndo-Vida, no valor total dos
prémios de seguro directo

1986 1988 1990 1991
Vida NV Vida NV Vida NV Vida NV

Portugalt (1) 9% 91% 18% 82% 27% 74% 32% 68%
Alemanha(RFA) 39% 61% 40% 60% 40% 60% 41% 59%
Reino Unido 52% 48% 53% (Y23 53% [(Ye3 65% 35%
Pafses Baixos 43% 57% 46% 54% 52% 48% 54% 46%
Dinamarca 40% 60% 37% 63% 36% 65% 3% ST%
Franga 35% 65% 45% 55% 49% 51% 52% 48%
Irlanda 52% 48% 58% 2% 58% 42% 59% 41%
Bélgical? 29% 71% 33% 67% 32% 68% 36% 66%
Espanha 39% 61% 37% 63% 30% 70% 30% 70%
Luxemburgo 25% 5% 25% 75% 32% 68% 38% 62%
Italia 20% 80% 25% 75% 27X 3% 26% 74%
Grécia 29% 7% 35% 65% 42% 58% 40% 60%

1 Ndo inclui os prémios da modalidade Acidentes de Trabalho, excepto em 1990 e 1991, nem nos

ramos NV, nem no total de referéncia.
(2> Provavelmente, inclui os prémios da modalidade Acidentes de Trabalho, tanto nos ramos NV,

como no total de referéncia, para aferir da importancia de V e NV, nesse total.

Fonte: OCDE.
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3. As empresas do sector segurador

A prestagdo de servigos no ambito do sector segurador,
tem sido efectuada, em Portugal, através de:

- companhias de sequros, sob a forma de sociedade andénima
ou de miatua, cuja sede se situa no nosso pails, prestando
servicos através de redes de sucursais;

~ agéncias gerais (12s. sucursais) de empresas
seguradoras com sede em Estados membros da CE ou em paises
terceiros, autorizadas a instalarem-se no nosso pais;

- mediadores de seguros, residentes em Portugal, tais
como, angariadores, agentes (pessoas colectivas ou
singulares) e corretores.

Uma das nossas empresas seguradoras tem sede na Regido
Autdnoma dos Agores, situando-se as das restantes no
Continente. 0Os balcdes abertos ao plblico de empresas
seguradoras nacionais e de agéncias gerais de empresas
estrangeiras, localizam-se principalmente nas cidades de
maior dimensao, junto ao litoral. Por seu turno, os
mediadores distribuem-se de forma a cobrirem praticamente
todo o territério do pais.

Embora ndo se encontrem disponiveis estatisticas
completas sobre a matéria, estima-se em cerca de 65% a parte
dos negdcios globais do nosso sector segurador gque é
contratada por intermédio de agentes e corretores.

Sé hé& relativamente pouco tempo se iniciou, em
Portugal, um sistema da distribuigdo de produtos das
seguradoras assente em contratos com instituigdes de
crédito, gque assim colocaram as suas redes de balcdes ao
servigo da distribuigao de produtos relacionados
principalmente com o ramo Vida e os fundos de pensdes.
Praticamente todos os bancos tém contratos deste tipo no
nosso pais. Existem j&, também, contratos deste género entre
empresas sequradoras e os CTT.

A implantagdo deste sistema em Portugal considera-se

muito importante porque os circuitos de distribuicdo tém uma
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fungdo peculiar na actividade seguradora, pois é comum
dizer-se que © seguro & um servig¢o que se vende e ndo se
compra. Por isso uma das inovagdes que se tem vindo a
assinalar na generalidade dos paises, mormente nagueles onde
mais avancou o processo de colocacgdo das redes bancarias ao
servico da distribuigdo de seguros, €é a apresentagdo de
produtos em que se combinam aspectos tipicamente bancarios e
aspectos caracteristicamente de seguros, por forma a vendé-
los em conjunto, mais comodamente e a um prego mais
vantajoso do que seria se o cliente procurasse obter um grau
de satisfagdo eguivalente negociando, em separado, com ©
banco e a empresa seguradora.

No Quadro 7 procura-se apresentar, duma forma
sintética, a composicdo institucional do nosso sector
segurador. Esse quadro, porém, ndo permite avaliar
completamente, quer a extensdo efectiva da actividade -
porgue nomeadamente, naoc contém toda a informagdo relativa &
rede de distribuicdo - quer a estrutura organica do sector -
porque ndo evidencia, por exemplo, as relagdes de
participag¢do no capital entre empresas financeiras, que
estdo a dar origem A& formagdec de grupos através,

nomeadamente, do cruzamento de participacgodes.
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QUADRDO

Sector segurador em

{Empresas seguradoras,mediadores e mao-de-obral

7

Portugal

1986 1988 1990 1991
Quantidade de empresas 53 62 70 80
Das quais
Sociedades andénimas(a) 19 25 32 36
Mituas de seguros 4 4 4 4
Ag.Gerais seg, estrangeiras 30 33 34 41
Comunitarias 25 29 29 37
Nao comunitarias 5 4 5 4
Quantidade de balcdes % 726 879 915
Dos quais, pertencentes a:
Soc iedades andnimas(a) X 628 730 746
Mdtuas de seguros X 10 17 15
Ag.Gerais seg. estrangeiras X 88 132 154
Comunitarias % 88 132 134
N30 comunitarias X x X 20
Quotas de mercado dos prémios de
seguro directo
Sociedades andnimas(a) 87,6% 84,6% 88,3% 87,6%
Mutuas de seguros 1,2% 1,0% 0,6% 0,4%
Ag.Gerais seg. estrangeiras 11,2% 14 4% 1,1% 11,9%
Volume de emprego 13894 14133 14726 14176
Do qual:
Sociedades andnimas(a) 12012 11982 12501 11862
Mutuas de seguros 143 147 119 110
Ag.Gerais seg. estrangeiras 1094 1355 1338 1448
ISP e corretores 645 649 768 756
Mediadores 36701 42318 42736 43329  (b)
Dos quais:
Corretores e empresas de mediagao X 282 339 37
Agentes X X 31449 31837
Angariadores 3 42036 10948 11105
Fundos de pensdes(c)(N%) - 149 190 200
Sociedades gestoras(N®) - " 12 13
Valor das carteiras(MC) 53 169 213 (d)
i) geridas p/emp.seguradoras(MC) - 25 51 44
ii) geridas p/soc.gestoras(MC) - 29 118 169
x Resultado ignorado; (MC)= Milhtes de contos. (a) Inclui seguradoras controladas por nao
residentes. (b) Ha uma diferenga de 12: 7 em LPS (2 agentes e 5 corretores) e 5 estrangeiros

residentes (2 agentes e 3 corretores). (c¢) Inclui PPR. (d)Dados relativos a 30/9/91

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal.
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QUADRO 8

Actividade seguradora na CE, em 1989
Ramos Vida e Ndo~-Vida

(@) (2) 3 (4) 5 (6) (€8] (8)
Portugal(a) 64 14234 42640 1114 222 17,4 80 0,03
Alemanha 757 21110 40000 57965 279 76,6 270 1,645
Bélgica 267 30282 25000 5916 113 221 190 0,26
Dinamarca 207 13700 nd 4252 66 20,5 310 nd
Espanha 505 38968 28704 12934 77 25,6 330 0,45
Franga 587 12300 89600 49509 209 84,3 400 0,55
Grécia 150 9300 27500 609 62 4,1 60 0,02
Holanda 793 50500 11000 13388 64 16,9 270 1,22
Irlands 72 9123 nd 2760 127 38,3 300 nd
Itdlia 242 46001 84350 19738 190 81,6 430 0,23
Luxemburgo 55 1010 300 239 18 4,3 240 0,80
R.Unido 962 25980 10510 45276 270 47,0 170 0,43
Totais/
/Média 4661 807018 454194 213700 173 45,8 260 0,47

(a) No numero de companhias nao estd inciuido o ACE - Seguro de Fronteira.

Legenda:
(1)=N? de empresas, excepto resseguros (5)=(2)/¢1)Trabalhadores por empresa(unidades)
(2) = Trabalhadores({milhares) (6)=(4)/(1)Prémios por empresa (milhdes de DSE)
(3) = N® de Mediadores (7)=(4)/(2)Prémios por trabalhador (milhares de DSE)
{4) = Prémios seg.dir.tresseg,aceite (milhdes de (8)=(4)/(3)Prémios por mediador (milhdes de DSE)
DSE)
fonte: Estatisticas de Seguros - OCDE; (adapta¢do a partir do documento restrito de
19.11.92).
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A dimensdo média das empresas seguradoras portuguesas,
medida através do volume de prémios por empresa, é
semelhante as de outros pequenos paises europeus, embora
fique bastante abaixo da de paises como a Franga, a
Alemanha, a Italia e o Reino Unido. Todavia, o volume de
prémios por trabalhador e por mediador tende a ser, entre
nés, muito inferior aos niveis observados na generalidade
dos outros paises da CE, apesar de alguns ganhos sensiveis
da produtividade fisica, nos Gltimos anos, como se refere na
Secgdo 7.

O nivel de concentragdo da actividade seguradora em
Portugal é bastante elevado mas com a entrada das novas
seguradoras no mercado tem mostrado tendéncia para se

atenuar nos Gltimos anos.

QUADRO 9
Grau de concentrac¢ido do mercado sequrador em Portugal

(Percentagens dos valores dos prémios de seguro directo)

1986 1988 1990 1991
Quota das primerias 5 empresas 59,4% 54,7% 51,8% 50,5%
Quota das primeiras 10 empresas 78,2% 74,3% 72,0% 70,1%

Quota das primeiras 15 empresas 87,2% 84,0% 81,1% 79,1%

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal e Associagdo Portuguesa de Seguradores

Os niveis de concentragdo sao, em geral,
significativamente inferiores noutros paises europeus.
Todavia, a concentragdo nesses paises estd a aumentar,
enquanto entre nés esta, por agora, a descer, embora seja
de esperar a inversdo dessa tendéncia num futuro ndo muito
distante.

Durante a década de 1980-1990 o movimento de fusdes,
aquisigdes e "joint-ventures", no sector segurador,
acompanhou os movimentos homélogos registados pelos sectores
da indlstria, distribuigdo e banca. No periocdo assinalado,
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elementos estatisticos reunidos pela Comissdo da CE e
publicados regularmente demonstram gque as tendéncias de
concentragdo da actividade seguradora se verificam a um
ritmo sustentado e que o &mbito das operagdes de fusdo, de
aquisicdo de posi¢des maioritarias ou minoritarias e de
"joint venture" entre empresas seguradoras de dimenséo
europeia, tanto é estritamente nacional, como europeu (da
CE), como internacional. O Quadro 10 evidencia mesmo uma
aceleracdo da tendéncia a concentrag¢do, nos Gltimos anos da
década passada, em gue as operagdes de tomada de
participa¢des maiorité&rias ou minoritadrias e a criagdo de
filiais comuns entre seguradoras de grandes dimensdes,
aumentaram bastante em relagdo ao periodo imediatamente
anterior.

Assim, as posigdes relativas em gque o mercado de
referéncia & o correspondente a cada Estado, d3o apenas uma
ideia parcial da concentragido efectiva da actividade
seguradora, peois interessard medir também o grau de
concentracdo do Mercado Interno de Seguros (seguro directo e
resseguro). Seja qual for o ambito do c&lculo do indice de
concentrag¢do (nacional ou comunitdrio), este reveste-se de
especial relevadncia para a andlise das condigdes de
concorréncia e da situagéao financeira das empresas
seguradoras em geral.

No relatério "Insurance in a changing Europe
(1990-1995)", a empresa de consultadoria Arthur Andersen
prevé que até 1995 o ramo Vida e o segmento dos fundos de
pensdes registardo um aumento do grau de concentracdo no
Reino Unido e em outros paises europeus. Porém, nos paises
gque formam o "bloco do Sul”, antes referidos (Italia,
Espanha e Portugal), os niveis de concentragao ndo deverdo
aumentar, pelo menos nos anos mais proéximos. Nos outros
ramos, porém, a tendéncia projectada & no sentido de um
aumento generalizado da concentragdo em todos os paises

europeus, com a uUnica excepgdoc de Portugal, onde podera
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manter-se estaciondrio o nivel da concentragdo nesses ramos,

durante toda a primeira metade da década em curso.

Os especialistas prevéem ainda que as grandes empresas

seguradoras Jjaponesas e dos EUA ndo virdo a instalar-se no

mercado europeu de uma forma maciga, mas a instalagdo de
"brokers" de dimensdo aprecidvel (através de participacdes

cruzadas entre intermedidrios ingleses e norteamericanos,

nomeadamente) jé& se verificou durante a década de 1980-1990.

QUADRO 10

Operagdes financeiras entre empresas seguradoras de dimenso

europeia, na segunda metade da década passada

Junho de 1984 a Junho de 1987 a Total: Junho de
Maio de 1987 Maio de 1990 1984 a Maio de
1990
(1 @ 6) (Y 2y (3 (&) 4] 2y 3 (&)
Particip.maioritérias 29 17 9 55 45 40 34 119 74 57 43 174
Particip.minoritarias 14 4 5 23 30 41 33 104 44 45 38 127
Filiais comuns 2 1 - 3 24 10 9 43 26 1" 9 46
Soma 45 22 14 81 9 91 76 266 144 113 90 347
(@) Operagdes realizadas entre seguradoras sediadas no mesmo Estado.
(2) Operagdes que envolveram seguradoras sediadas em Estados diferentes, sendo todos eles Estados
membros da CE.
(3 Operagdes nas quais intervieram seguradoras autorizadas em Estados membros da CE e

seguradoras sediadas em paises terceiros.
Soma das 3 colunas anteriores.

Fonte: Relatérios da CE sobre concorréncia (172 a 20?).
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4. Participagdes do sector piblico em empresas seguradoras

No final de 1988 as nove empresas seguradoras cujo
capital pertencia integralmente ao Estado (Império,
Fidelidade, Mundial-Confianga, Tranquilidade, Bonanga,
Alianga Seguradora, Agoreana, Garantia e Cosec)
representavam uma quota de mercado agregada de cerca de 66%,
segundo o " Volume de Negécios =~ VN (prémios de seguro
directo, fundamentalmente).

Durante os anos de 1989 a 1992 operaram-se as
privatizagdes de empresas seguradoras, conforme se indica no

guadro seguinte:

DATA MODAL IDADE %
ALIENACAO

Ano 1989:
Alianga Seguradora (1) 2.10.89 OPV 49%
Tranquilidade (1¢) 4.12.89 oPV 49%
Ano 1990:
Tranquilidade (21) 9.10.90 oPV 51%
Ano de 1991:
Alianga Seguradora (2%) 29.5.91 opPV 5%
Bonanga (14) 25.6.91 oPV 60%
Ano de 1992:
Mundial Confianca 14.4.92 OPV 100%
Império 17.11.92 oPV 100%
Cosec 25.11.92 Py 3,33%
Cosec 02.12.92 V.Directa 45,67%
Bonanga (24) 9.12.92 [01:4Y 15%

No final de 1992 o sector publico apenas mantinha
participacgao directa em cinco empresas seguradoras
(Fidelidade (100%), Agoreana (100%), Garantia (51%), Cosec
(51%) e Bonanga (25%)). A gquota de mercado conjunta destas
cinco empresas, no final de 1992, representava apenas cerca
de 15% do VN (apdés correcgdo para tomar em consideracédo
apenas a parte aliquota do VN correspondente & participacéo
do Estado no capital: 51% do VN da Garantia, etc.).

N3o se consideraram, portanto, as participagdes (todas
minoritarias, e geralmente de reduzida expressio relativa)
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que o Estado <continua a deter em diversas empresas

seguradoras.

§. Actividade de seguradoras estrangeiras no mercado
nacional

0 mercado portugués tem sido sempre dominado, em
nimero, por seguradoras estrangeiras e novas companhias tém
estado a entrar. Entre 1980 e 1989 essas companhias
aumentaram a sua gquota de mercado mas, dal para ca, a
situacdo tem-se mantido estacionadria, em torno de 27-28% do
total de prémios.

A presenga de seguradoras estrangeiras manifesta-se,
quer através do estabelecimento de sucursais (agéncias
gerais), quer de participag¢des no capital de companhias com
sede em Portugal. Geralmente tais participagdes no capital
sdo maioritarias.

Recentemente, iniciou-se o processo de transformacao
de agéncias gerais de seguradoras estrangeiras em sociedades
andénimas de direito portugués. Por outro lado, ascendia a
cerca de 91, em Maio de 1993, o nuimero de empresas
sequradoras estrangeiras que tinham requerido o exercicio da
actividade em Portugal ao abrigo da regulamentagdo sobre a
livre prestagdo de servigos. Mas a LPS nao tem, por
enquanto, uma expressdo significativa.

A penetrag¢do de seguradoras estrangeiras em Portugal em
1989 no ramo Vida, era superior & gquota homéloga noutros
paises, como a Franga e os Paises Baixos, por exemplo; nos
ramos N&o-Vida a relagdo era a inversa. Nao obstante o
desenvolvimento dos negécios, fruto da entrada em vigor da
regulamentagdo sobre a 1liberdade de estabelecimento e a
livre prestagcdo de servigos, ao nivel comunitario, a quota
do mercado portugués, explorada por seguradoras estrangeiras
devera continuar a descer, embora suavemente, como Jja& vem
sucedendo desde 1991.

Considerando apenas o ramo Vida, a guota de mercado das

seguradoras estrangeiras & bastante superior & indicada no
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Quadro 11 para a globalidade dos ramos,

39,3% no final de 1992.

QUADRO 11
Seqguradoras estrangeiras em Portugal (1)

pois situava-se em

(Situag¢do nos finais dos anos indicados)

TOTAL(VIDA + NAO-VIDA)

N$

1.Seguradoras controladas
por entidades estrangeiras¢a) 6
2.Agéncias Gerais de Segura-

doras €strangeiras 25
3.Soma (1.+2.) 3
4 .Seguradoras controladas

por entidades portuguesas 16
S.Total 47

VIDA
N?
1.Seguradoras controladas

por entidades estrangeiras¢a) 4
2.Agéncias Gerais de Segura-

doras Estrangeiras 7
3.Soma (1.+2.) 1"
4 .Seguradoras controladas

por entidades portuguesas 9
5.7otal 20

NAO-VIDA
Nt
1.Seguradoras controladas

por entidades estrangeiras(a> ]
2.Agéncias Gerais de Segura-

doras Estrangeiras 19
3.Soma (1.+2.) 25
4.Seguradoras controladas

por entidades portuguesas 16
5.Total 41
(@D

(a)

1986
Quota

12,5%

11,2%
23, 7%

76,3%
100,0%
1986
Quota
6,4%

34,6%
41,0%

59,0%
100, 0%
1986
Quota

13,2%

8,7%
21,9%

78,1%
100, 0%

1988

N®  Quota

6 13,9%
30 14,4%

36 28,2%

20 71,8%

56 100, 0%

1988

N2  Quota

4 12,2%
10 38,9%
14 51,1%
1 48,9%
25 100, 0%

1988

N?  Quota

[ 14,2%
21 8,9%
27 23,2%
20 76,8%
47 100,0%

1990

N Quota

8 16,3%

29 11,1%

37 27,4%

26 72,6%

63 100, 0%

1990

Nt  Quota

] 20,3%
10 22,7%
16 43,0%
14 57,0%
30 100, 0%

1990

N Quota

6 15,0%
20 7,4%
26 22,4%
21 77,6%
47 100,0%

1991

N  Quota

8 15,9%
35 12,0%
43 27,9%

29 72,1%

72 100, 0%

1991

N2 Quota

6 18,8%
12 24,9%
18 43, 7%
16 56,3%
34 100, 0%

1991

Nt Quota

[ 14,9%
24 7,3%
30 22,2%
21 77,8%
S1 100,0%

N3o imclui a actividade ao abrigo do regime da livre prestagdo de servigos (LPS)

Seguradoras cujo capital pertence maioritariamente a accionistas estrangeiros.

Nota: consideraram-se apenas as seguradoras com produgdo de seguro directo no ano.

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores

27

1992
Nt Quota
10 16,4%
37 10,4%
47 26,8%
31 73,2%
78 100,0%
1992
LR Quota
7 20,6%
13 18,7%
20 39,3%
15 60, 7%
35 100,0%
1992
Nt Quota
7 14, 6%
25 7,0%
32 21,6%
23 78,4%
55 100,0%



QUADRO 12

Quotas de mercado de seguradoras estrangeiras (1)
no sector segurador de alguns paises europeus

(Valor bruto dos prémios processados)

1986 1988

vida NV vida NV
Portugal 41% 22% 51% 23%
Atemanha(RFA) 7% 8% 10% 14X
Paises Baixos 22% 24% 20% 22%
Dinamarca e 14% 8% 17%
franga 3% 5% 2% 4%
Irlanda 24% 30% 26% 38%
Bélgica 274 41% 9% 11%
Espanha 33% 28% 10% 36%
Itélia 2% 4% 2% 4%
Grécia 18% 17% 23% 15%

(1) Quotas de mercade de filiais e sucursais de seguradoras estrangeiras estabelecidas nos pafses
indicados.
Os dados da Bélgica, Ffranga, Grécia, Irlanda e [t&lia sé se referem a actividade das
sucursais. Além disso, os dados da Grécia (86 e 88) e os do Reino Unido (86) referem-se ao
valor lfquido dos prémios.

Fonte: OCOE

No estudo realizado recentemente pela Arthur Andersen
("Insurance in a changing Europe, 1990-95"), anteriormente
referido, prevé~se que em 1995 as quotas de mercado de
seguradoras estrangeiras serdo bastante elevadas na Bélgica
(90%), na Espanha (59%),em Portugal (58%) e na Austria (51%)
e que os principais paises de origem das empresas gque actuam
no estrangeiro serdo a Fran¢a, a Alemanha, o Reino Unido e a
Suiga.

Ainda segundo as previsdes do mesmo estudo, em 1995 a
maior parte das opera¢des de seguro contratadas pela sede e
filiais ou sucursais de empresas multinacionais, dos

diferentes sectores de actividade, serd objecto de
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negociagdes, no local (pais) de acolhimento, em que
intervirdo empresas seguradoras multinacionais estabelecidas
nesses mesmos paises. Isto tanto no ramo Vida (e nos
contratos feitos a partir de prestagdes de fundos de
pensdes) como nos outros ramos da actividade seguradora.
Nos outros ramos, principalmente (mas também no ramo Vida),
muitos dos contratos serdo firmados entre os 6rgdos centrais
da multinacional cliente e os &rgédos centrais da seguradora
multinacional. Com efeito, prevé-se naquele estudo que, emnm
meados da década em curso, sé 25% dos contratos de sequro do
ramo Vida e 11% nos outros ramos, firmados com
multinacionais, serdo negociados com empresas seguradoras

sediadas nos paises de implantagdo da multinacional cliente.
6. Implantagao de seguradoras portuguesas no estrangeiro

A forte penetracgédo de companhias de seguros
estrangeiras no mercado portugués ndo é& contrabalangada por
um volume significativo de actividades de empresas nacionais
no exterior.

As seguradoras portuguesas, mesmo aquelas que em
relagdc a dimensdo do nosso mercado se podem considerar como
"grandes" seguradoras, continuam a revelar, na generalidade,
pouco interesse pela expansdo internacional. S6 uma das
nossas maiores sequradoras se encontra, de facto, virada
para o exterior, com uma filial de direito francés e
sucursais em Espanha e na Grécia. Comeg¢a, no entanto, a
verificar-se um acréscimo de interesse pela implantacdo em
PALOP. Uma empresa seguradora da qual sdoc accionistas
diversos seguradores portugueses encontra-se sediada em
Macau.

Os elementos gque figuram no Quadro 13 expressam
claramente a reduzida actividade das seguradoras portuguesas
no exterior especialmente nos ramos N3o-Vida, a semelhanga,
alids, do que sucede com a Alemanha, a Espanha e a Franga,

por exemplo. Neste particular, pode referir-se que a
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situagdo do nosso pais contrasta, por exemplo, com as dos
Paises Baixos, da Bélgica e da Dinamarca, para sé citar trés
parceiros comunitédrios de dimensio geografica comparavel a
nossa (mas convém atentar no Quadro 8, onde se vé que sd a
Irlanda pode, de facto, comparar-se a Portugal, pois a
Dinamarca tem mais do triplo das nossas conpanhias de
seguros e os Palses Baixos tém treze vezes mais companhias
do que Portugal).

No ramo Vida, a posigdo comparativa do nosso sector
segurador néo é tdo desfavoravel como a que se acaba de
descrever, conforme pode observar-se na metade superior do
Quadro 13. E certo, todavia, que presentemente para unma
seguradora poder operar no ramo Vida noutro mercado
comunitdrio é necessdrio dque se trate de uma companhia
especializada nesse ramo, o que impede que as maiores
seguradoras portuguesas se possam lnternacionalizar para a
exploragdo do ramo Vida dado serem empresas multi-ramos. A
Terceira Directiva Vida veio alterar em parte esta situacgédo
permitindo (artigo 162) a concessdo de autorizagdo para o
exercicio dos ramos Vida, Acidentes e Doenga, por uma mesma
empresa seguradora. Esta mudanga de orientagdo no regime
comunitario, desde gque consagrada na transposicdo para a
legislagdo portuguesa, s pode beneficiar as seguradoras

portuguesas.
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QUADRO 13

valor (bruto) dos prémios de sequros relativos a contratos
efectuados no estrangeiro por filiais ou sucursais de
seguradoras sediadas nos paises indicados

(Em percentagem do valor (bruto) dos prémios globais processados pelas seguradoras)

1986 1988
RAMO VIDA
Portugal 6,3% 4,3%
Bélgica 2,2% 2,0%
Dinamarca g,4% 0,4%
franga 0,9% 0,5%
Alemanha a,2% 0,2%
Irtanda &6,0% 5,8%
Italia 39,9% 35,5%
Paises Baixos 37,1% 32,5%
Espanha 0,6% 0,2%
Reino Unido 17,3% 21,5%
RAMOS NAQ-VIDA
Portugal 0, 7% 0,8%
Bélgica 11,9% 15,6%
Dinamarca 14,7% 10,6%
Franga 2,7% 2,6%
Alemanha 1,2% 1, 1%
trlanda 13,8% 4,9%
Italia 33,6% 33,9%
Paises Baixos 37,3% 40,8%
Espanha 2,9% 1,9%
Reino Unido 45,5% 37,8%

Fonte: OCDE
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7. Condigées de exploragdo e situagdo financeira Aa
actividade seguradora em Portugal

De uma maneira geral, a situag¢do financeira das
empresas seguradoras portuguesas pode ser considerada
satisfatéria, embora existam diferencas entre elas, como &
natural.

Nos quadros seguintes reuniram-se alguns dados
estatisticos relativos & solvéncia e aos resultados de
exploragdo do conjunto das empresas do sector.

0 mercado tem estado a evidenciar os efeitos do
alargamento rapido da oferta, provocado pelo inicio da
actividade de novas seguradoras, mas os niveis de solvéncia
tém evoluido de forma satisfatéria. Tem-se registado um
crescimento de prémios significativo mas a sua repercusséio
nos resultados tende a ser cada vez menor.

Ao nivel dos resultados as dificuldades tém sido
sensiveis em muitas seguradoras. As descidas das taxas de
prémio, em muitos casos, e das margens de lucro, aliadas ao
agravamento sensivel da sinistralidade de alguns ramos,
ocasionaram decréscimos dos resultados globais do sector, em
1988, mas a situagdo melhorou nos dois anos seguintes e os
resultados em 1990 atingiram 5,8 milhdes de contos, embora
por razdes circunstanciais. Apesar da melhoria registada, os
resultados obtidos nos Gltimos anos, até 1990, ndo tinham
excedido 2% do valor dos prémios processados, o gue ja era
pouco, mas em 1991 cairam ainda para menos de metade, o que
é muito fraco e a situagdo deteriorou-se novamente em 1992,

Os niveis actuais das taxas de prémio cobradas pelas
seguradoras em Portugal, em comparagdo com os aplicados em
outros paises europeus, sdo relativamente altos, em alguns
casos, ao contrario do gque acontece, por exemplo, no ramo

Automdvel e nos grandes riscos comerciais e industriais.
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QUADRO 14
Prémios e indemnizagdes na actividade seguradora em Portugal
(U:milhdes de contos)
RAMOS Prémios Indemnizagdes Taxa de sinis-

(@D (2) tral idade
(3)=(2)/(1)

1988

Vida 31,6 28,2 (a) 39% (a)

Nao-vida 142,9 100,3 70%
Acidentes e Doenga 48,5 29,7 (b) 61% (b)
Incéndio e Outros Danos em Coisas 24,1 12,0 50%
Automével 54,4 46,9 84%
Transportes 8,6 3,9 45%
Responsabilidade Civil Geral 2,4 1,0 42%
Diversos 4,7 6,7 142%

Total (V+NV) 174,5 128,5 T4%

1990

Vida 69,2 68,0 (a) 98% (a)

Nao-Vida 221,0 161,8 3%
Acidentes e Doenga 66,2 46,6 (b) 71% (b)
Incéndio e OQutros Danos em Coisas 33,2 28,7 1%
Automével 101,0 73,4 73%
Transportes 9,3 6,6 7%
Responsabilidade Civil Geral 3,3 2,4 72%
Diversos 8,1 9,2 113%

Total (V+NV) 290,2 22914 79%

1991

Vida 93,9 37,2 (a) 39,6%(a)

N3o-Vida 258,1 182,0 70,5%
Acidentes e Doenga 77,0 47,6 (b) 61,8%(b)
Incéndio e Outros Danos em Coisas 39,8 19,9 49,9%
Automével 118,7 93,7 78,3%
Transportes 9,8 5,7 57,3%
Responsabilidade Civil Geral 4,0 2,7 66, 6%
Diversos 8,8 13,0 151,2%

Total (V+NV) 352,0 219,2 62,3%

(a) Inclui variagdes das provisdes matemdticas do ramo Vida.
(b) Inclui variagbes das provisdes matemdticas da modalidade Acidentes de Trabalho.

Fonte: APS, Relatério do mercado (1990), Janeiro de 1992; ISP, Relatério, 1991.
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Os componentes do prémio sao essencialmente a
frequéncia do sinistro e o seu custo médio. Sdo estes os
factores gque determinam os prémios, embora nos grandes
riscos haja também outros componentes importantes, como as
franquias e o custo do resseguro. Em Portugal os niveis
médios de todos estes componentes, a excepgao da
sinistralidade dos ramos diferentes do Automével, exercem
uma pressio no sentido da alta sobre as taxas de prémio.
Por outro lado, os encargos de comercializagdo e
administrativos sdo relativamente elevados em Portugal e as
empresas seguradoras tém de encarar seriamente a
necessidade de os fazer baixar. Finalmente, os encargos
fiscals e parafiscais sdo também elevados em Portugal,
(houve algum desagravamento ao nivel do imposto de selo e
da parafiscalidade, com a entrada em vigor do Decreto-Lei
ne. 223/91, de 18 de Junho) atingindo niveis sb
comparaveis, nalguns casos, aos vigentes em Franga, onde
estdo a sofrer uma forte e répida redugdo para se
aproximarem da média comunitéria.

Considera-se pacifico que os niveis das taxas de prémio
hoje aplicadas em Portugal no ramo Autombével e na
modalidade Acidentes de Trabalho sao inferiores aos niveis
tecnicamente recomendaveis. Esta situagdo decorre do aumento
da concorréncia naqueles segmentos do mercado, e pode vir a
ter conseqguéncias preocupantes num futuro ndo muito
longingquo.

Como pode verificar-se pelos exemplos apresentados num
estudo recente da APS (ver Anexo 1 a este Capitulo), os
niveis das taxas de prémio aplicadas pelas seguradoras em
Portugal no seguro obrigatério de Responsabilidade Civil
Automdvel representam 60% da média aplicada em 9 paises
europeus incluidos no estudo, no caso do Renault Clio RT
1390 c.c.; 55% daquela média, no caso do Peugeot 405Gl
1905¢c.c.; e 45% da média aplicada ao Mercedes 300 SE 2962

c.C.
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Pela sua dimensdo e diversidade de ramos e modalidades,

o sector & muito vulnerdvel a alterag¢des de sinistralidade,

particularmente

nos

seguros

obrigatérios,

0 gue

grandes oscilag¢des nos resultados globais anuais.

produz

QUADRO 15
Indicadores de exploragdo das empresas seguradoras em
Portugal
(U: milhdes de contos)
1986 1988 1990 1991
Créditofd)
1. Prémios v X 31,6 69,2 94,0
NV 3 142,9 221,0 260,1
2. Rendim.de provisdes técnicas V+NV X 17,1 35,7 51,0
3. Resultados distribuidos v X 1,5 7,3 11,5
Débito
4. Indemnizagbes V(b x 28,2 68,0 37,2
NV(c) X 100,3 161,8 183,7
5. Variagdo das provisbes técnicas VNV x 331 72,7 84,3
6. Participagdo nos resultados v X 2,9 11,4 17,1
7. Desp.gerais+Comissdes+Despesas v X 7,2 14,2 17,5
aquisig¢do+Encargos diversos NV X 58,2 85,9 102,8
Resul tados
8. Resultado de seguro directo v X 1,1 0,9 1,4
NV x -5,1 -14,1 <131
9. Resultado de resseguro aceite v X o o o
NV X -1,6 -2,8 -0,4
10. Resultado de resseguro cedido v X -0,1 0,2 -0,3
NV X 4,0 13,0 7.0
11. Resultado de exploragdo = v x 1,0 0,7 1,1
= 8+9+10 NV X -2,6 -3,9 6,5
12. Resultado de exercicio v
NV
VNV x 3,4 5,8 2,8
12./1.(%) V+NV x 1,9% 2,0% 0,8%

(a) Nao inclui receitas diversas (11 milhdes de contos em 1991)
(b) Inclui as variagbes das provisdes matematicas do ramo Vida.

(c) Inclui as varia¢des das provisdes matematicas da modalidade Acidentes de Trabalho.

(o) Inferior ao médulo adoptado.

Fonte: APS, Relatério de mercado (1990), Janeiro 1992; ISP, para o resultado de exercicio.
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A evolugdo do racio "Sinistros/Prémios" (taxa de
sinistralidade) & significativamente influenciada pela
sinistralidade registada no ramo Automével, que em Portugal
atinge os niveis mais elevados da Europa, embora tenha
vindo a diminuir nos dltimos anos, sem uma tendéncia
definida, pois desceu entre 1988 e 1990 mas voltou a subir
em 1991, conforme pode ver-se no Quadro 14. Os prejuizos nos
seguros do ramo Automdvel tém afectado de forma negativa a
rentabilidade total do sector. Todavia, em quase todos os
restantes ramos N&ao-Vida a sinistralidade tem sido mais
favoravel do gque noutros paises da Europa, embora nos
Gltimos anos se tenha vindo a agravar
progressivamente,conforme pode observar-se no mesmo Quadro.
Dessa forma, a nossa sinistralidade total nos ramos Vida e
Ndo-Vida tem-se situado, por enguanto, a nivel menos gravoso
do que nos outros paises comunitarios para os gquais se
dispbe de informagdo. Os niveis dos racios dos Quadros 14 e
16 traduzem também a influéncia, quer da fixag¢do oficial dos
prémios, que se manteve até had pouco tempo, quer da falta de
agressividade‘da concorréncia, que sdé nos Ultimos anos se

comecgou a desenvolver.
QUADRO 16

Custos na actividade seguradora em Portugal

{Racios entre alguns componentes dos custos e os prémios]

1986 1988 1990 1991
1. Indemnizagdes/Prémios(a) 51,6% 59,1% 59,6% 62,3%
1.1 ldem, ramo Automdvel x 86,2% 72,7% 78,4%
2. Despesas Gerais/Prémios 32,5% 28,1% 25,7% 25,1%
2.1 Despesas pessoal/Prémios 20,8% 18,0% 15,7% 15,3%
3. Comissdes/Prémios 8,7% 8,6% 7,7% 7,4%
4. Outras desp.aquisicdo/Prémios 2,5% n.d.
5. Racio combinado = 1+2+3+4 92,8% 95,8% 95,5% 94, 8%

x Resultado ignorado
(a) O numerador ndo inclui a variagado das provistes matemdticas.

fFonte: Instituto de Seauros de Portugal
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Apesar do aumento do récio "Indemnizagdes/Prémios", o
chamado "r&cio combinado" ndo mostrou tendéncia para subir
nos Gltimos anos, como pode verificar-se no Quadro 16. Essa
evolugdo & explicada nao tanto pela desregulamentagdo e pelo
incremento da concorréncia, mas sobretudo pelo esforgo feito
pelas seguradoras no sentido de reduzirem o racio "Despésas
gerais/Prémios".

0 nivel de comissdes dos nossos intermedidrios de
seguros &, em regra, inferior ao verificado nos outros
paises da Comunidade Europeia. E preciso ter em conta, no
entanto, que esse nivel de comissdes & a contrapartida dos
servigos prestados pelos mediadores e que, em muitos casos,
ndo ha valor acrescentado com a sua interveng¢do; dai gque
seja importante fazer um esforgo significativo no sentido da
formagdo e da profissionalizagdo de um grande namero desses
mediadores.

A situagéo das seguradoras portuguesas nao é
satisfatdéria no que se refere ao nivel do racio " (Despesas
gerais+Comissdes e despesas de aquisigdo+Encargos diversos)/
Prémios de seguro directo", gquando comparadas com as suas
congéneres doutros paises. O nivel elevado do racio em
Portugal deriva, quer de uma ainda fraca produtividade, quer
de uma carga significativa com complementos de reforma,
suportada pelas seguradoras gque & desajustada face &
realidade europeia. Note-se porém, que o nivel deste racio
tem experimentado decréscimos sucessivos durante os dltimos
anos, tanto no ramo Vida como nos outros ramos.

Os clientes deste sector, por habitos antigos e
insuficiéncias da rede de mediagdo, sdo exigentes na
assisténcia pedida as seguradoras, durante e apdés a venda, o
que implica custos adicionais significativos.

Os niveis proéximos de 100%, atingidos pelo '"racio
combinado" significam que os resultados globais das empresas

seguradoras derivam substancialmente dos seus resultados
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financeiros. Nos EUA, este ré&cio facilmente ultrapassa os
110%.

Embora negativos no seu conjunto, os resultados
técnicos encontrados para os varios ramos podem considerar-
se razodveis em comparagdo com o que sucede noutros paises
da Comunidade, apesar das elevadas despesas gerais. Por
outro lado, os resultados financeiros e as mais e menos-
valias ndo atingem os padrdes obtidos noutros paises.

A rentabilidade das seguradoras estid muito dependente
dos resultados financeiros. Com efeito, a actividade
financeira das seguradoras continua a ser muito relevante
para os resultados de exploragdo, embora no caso dos ramos
Ndo~Vida o racio "Rendimentos de provisdes técnicas/Prémios"
ndo atinja ainda os 10%. As seguradoras beneficiaram, nos
dltimos anos, de vArias medidas especificas e circunsténcias
pontuais (nomeadamente, a reavaliagdo de activos mobiliArios
e imobiliarios, a mensualizagdo dos rendimentos, a
legislagdo sobre prazos 1limite de cobranga de prémios, o
FUNDAP, o método de calculo das provisdes matemdticas da

modalidade Acidentes de Trabalho e da "zillmerizac¢do" das

provisdes matemadticas do ramo Vida). Beneficiaram ainda de
mais~valias financeiras, especialmente de valores
mobilidrios, constituindo proveitos nd3o incluidos nos

resultados técnicos. As empresas seguradoras sabem, porém,
que uma politica de realizagido imponderada de mais-valias,
no presente, pode ter reflexos nefastos no futuro.

As taxas de prémio no ramo Vida reduziram-se e os
resultados distribuidos aumentaram, devido A& agressividade
da concorréncia. Apesar disso, o nivel dos resultados de
exploragdc ndo sofreu compressbes mais elevadas porque, na
generalidade das seguradoras, os rendimentos financeiros (de
provisdes técnicas) aumentaram sempre durante o periodo em
andlise, como se pode ver na breve sintese da conta de
resultados constante do Quadro 15. Este facto também deriva
da preocupag¢do que as seguradoras tém tido de atribuir ao

seu ramo Vida os activos de melhor qualidade que se integram
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nas suas carteiras de aplicagdes, pois os resultados deste
ramo sao fundamentais para suportar os efeitos da
concorréncia actual e da que se perspectiva no futuro
imediato.

A taxa de sinistralidade global dos ramos N&o-Vida
apenas experimentou ligeiros agravamentos entre 1988 e 1990
para os dquais contribuiu principalmente o ramo Incéndio e
Outros Danos em Coisas e ainda o facto dos seguros de
Crédito estarem a pagar indemnizacgdes que sao da
responsabilidade do Estado e que sdo compensadas por
receitas contabilizadas em resseguro cedido. Porém, os
resultados da actividade de seguro directo tornaram-se ainda
mais negativos no decurso deste periodo, devido ao acréscimo
de outros custos. 86 os resultados significativamente
positivos derivados do ressegurc cedido evitaram gque as
contas de exploragdo e de exercicio apresentassem saldos
finais acentuadamente negativos.

0 ramo Automdvel, ndo obstante registar elevados
niveis de sinistralidade, experimentou ajustamentos para
cima nas suas taxas de prémios, o gque lhe permitiu
amortecer, em parte, os efeitos do acentuado aumento do
valor das indemnizagdes e contribuiu mesmo para o decréscimo
da sua taxa de sinistralidade. Esta situagao, no entanto,
voltou a agravar-se en 1991, tendo-se verificado um
resultado negativo, da ordem dos 10,3 milhdes de contos, o
que contribui para colocar o ramo Automdvel numa situacdo
técnica preocupante.

0 nivel da actividade de resseguro exprime-se pelos

indicadores constantes do Quadro 17.
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QUADRO 17

Indicadores de resseguro cedido ou aceite por
seguradoras em Portugal

1986 1988
Taxa de cedéncia (TC) 17,7 15,4
Taxa de sinist.resseguro cedido(TSRC)(2) 52,2 85,9
Taxa de aceitagdo (TA)(3) 3,8 2,7
Taxa de sinist.resseguro aceite(TSRAX(4) 107,6 118,9

(1)7C= Prémios de resseguro cedido/Prémios de seguro directo.
(2)TSRC= Indemnizagdes por resseguro cedido/Prémios de resseguro cedido
(3)TA= Prémios de resseguro aceite/Prémios de seguro directo.
(4)TSRA= IndemnizagBes por resseguro aceite/Prémios de resseguro aceite

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores e Instituto de Seguros de Portugal.

empresas
(Percentagens)
1990 1991
12,8 12,0
104,3 87,4
1,9 1,4
129,8 87,6

Uma parte das operagdes de resseguro, cedido ou aceite,

€& realizada entre seguradoras portuguesas e empresas de

seguros ou de resseguros sediadas em outros Estados membros

da CE ou em paises terceiros. Neste segmento do mercado é

muito relevante o papel dos intermedidrios.
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QUADRO 18

Resseguro aceite e retengdo de prémios em alguns paises
europeus, em 1988

(Em percentagem dos prémios brutos)

Taxa de resseguro aceite Taxa de reten¢do dos prémios
{TRA) (TRP)
1 2 3 1 2 3

RAMO VIDA
Portugal 0,1% o 0,0% 94% 88% 97%
Alemanha nd nd nd 92% 87% 8%
Bélgica 1,46% nd 0,4% 94% nd 3%
Dinamarca 4, 7% 0,0% Q,0% 8% oT% 94%
Espanha 0,4% 0,6% 2, 7% 9% oT% 9%
Franga 4,7% nd 1,1% 6% nd 93%
Grécia nd nd nd nd nd nd
Irlanda 0,2% nd 0,0% 9% nd 7%
Italia 19,3% nd 0,2% 83% nd 78%
Luxemburgo nd nd nd nd nd nd
Paises Baixos nd nd nd 95% 100% 7%
Reino Unido
RAMOS NAG-VIDA
Portugal 3,0% 0,9% S,6% 83% 84% 81%
Alemanha 4,0% 6,4% 8, 7% 76% 76% 6%
Bélgica 8,3% nd 3,2% 82% nd 72%
Dinamarca 17,1% 10,0% 16,2% 80% 72% nd
Espanha 6,0% 2,5% 3,4% 80% 82% 82%
Franga 18,1% nd 4, 9% 84% nd 76%
Grécia nd nd nd nd nd nd
Irlanda 9,1% nd 0,0% 78% nd 86%
1talia 13,7% nd 2,2% 79% nd 76%
Luxemburgo nd nd nd nd nd nd
Paises Baixos nd nd nd 86% 100% 84%
Reino Unido 18,9% nd 21,1% 83% nd 60%

(o) Inferior ao médulo adoptado.
TRA - Prémios de resseguro aceite/Prémios totais(brutos)
TRP - Prémios liquidos processados /Prémios totais brutos
(1) Empresas nacionais
(2) Empresas sob controlo estrangeiro (incluidas na coluna 1)
(3) Sucursais e agéncias de empresas estrangeiras
Fonte: OCDE,"Tableaux comparatifs des statistiques retatives aux assurances, 1988"
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Conforme se pode observar no Quadro 19, os valores dos
activos de cobertura excedem largamente os montantes das
provisdes técnicas que as seguradoras s&o obrigadas a
constituir. Esta cobertura folgada, a nivel global, que se
vem mantendo ao longo do tempo e & objecto de verificagéao
periddica pelo ISP, ndoc impede a existéncia de alguns casos
pontuais de cobertura mais estreita, em relagdo aos quais a
autoridade de supervisdo tem ocasionalmente sido obrigada a
tomar medidas.

Os niveis da margem de solvéncia efectivamente
observados excedem globalmente os niveis minimos
obrigatérios na generalidade das empresas seguradoras
sediadas em Portugal. O Quadro 20 permite detectar algumas
situa¢des mais preocupantes, relacionadas com a margem de
solvéncia de algumas agéncias gerais de seguradoras né&o
comunitdrias. Também se tém registado, episodicamente,
algumas situag¢des mais delicadas em seguradoras autorizadas
no nosso pais. Nesses casos, o ISP tem aconselhado a
realizagdo de aumentos de capital e acompanhado mais de
perto o evoluir das situacgdes.

A anadlise da regulamentagdo sobre provisdes, coberturas
e margem de solvéncia sera efectuada no Capituleo 10,
dedicado as garantias financeiras na actividade seguradora.

A margem efectiva de solvéncia corresponde
fundamentalmente 3 situagdo liquida da empresa seguradora. O
Quadro 21 permite observar o refor¢o do nivel de

capitalizagdo do nosso sector segurador nos Gltimos anos.
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QUADRO 19

Provisdes e coberturas das empresas seguradoras em Portugal

(U: Milhdes de contos)

1986 1988 1990 1991
A - Provisdes técnicas
Matematica(Vida) 24 54 132 193
Matemdtica(Acidentes de Trabalho) 22 32 48 58
Riscos em curso 24 34 57 68
Evol.Sinist.Acidentes de Trabalho 7 10 13 14
Desvio de Sinsitral idade 0,4 0,6 1 1
Sinistros 43 70 111 125
Total 120 201 362 459
B - Activos de cobertura
Representantivos de provisdes técnicas 133 216 375 493
Livres 28 39 77 79
Total 162 255 452 572

fonte: Instituto de Seguros de Portugal.
QUADRO 20

Margem de solvéncia das empresas seguradoras em Portugal

(U: milhdes de contos)

1986 1988 1990 1991

A - Indicador global do_sector
Montante da margem de solvéncia 15,1 21,0 33,7 42,6
Récio: Coberturas (a)/Margem 309,3% 195% 291% 437%
8 - Desagregacdo por tipos de empresas
Sociedades anénimas

Margem 14,9 20,6 32,9 41,5

Racio(a) 307,5% 191% 291% 437%
Matuas

Margem 0,2 0,2 0,2 0,2

Racio(a) 513,4% 609% 900% >1000%
Agéncias gerais de seguradoras nao comunitarias

Margem ° 0,1 0,6 0,8

Récio(a) 124, 7% 121% 96,5% 111%
(a) Nas coberturas ndo se inclufram as mais-valias.

o Inferior ao médulo utilizado.

fonte: Instituto de Seguros de Portugal.
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QUADRO 21

Situacgdo liquida das empresas seguradoras em Portugal(1l)

(U: Milhdes de contos)

1986 1988 1990 1991

Capital social 14,4 29,8 59,5 88,3

Reservas (2) 11,4 14,3 41,4 56,1

flutuagdo de valores (3) 30,9 35,8 33,0 45,9

Contas a amortizar -0,4 -1 -2,0 -6,2
Ganhos e perdas

- de exercfcios anteriores (4) 1,9 5,1 8,7 -0,1

- do exercicio (5} 4,4 3,4 5,8 2,7

Total 62,6 87,2 146,64 186,7

Em percentagem do activo (6) 31,5% 28,9% 7% 23,8%

x Resultado ignorado

(1) Refere-se 3s empresas publicas e sociedades andnimas autorizadas em Portugal
(2) Inclui prémios de emissdo e fundo de estabelecimento

(3) Saldo de flutuagdo de valores

(4)Inclui o saldo de conta geral

(5) Saldo de ganhos e perdas (exerciciotconta geral)

(&) Excluindo extrapatrimoniais

Fonte: Associagdo Portuguesa de Seguradores

O sector segurador mantém algumas caracteristicas de
um sector atractivo para os investidores e por isso nao tem
sido dificil &s empresas seguradoras obter no mercado os
fundos alheios necessarios A& concretizagdo de aumentos do
capital. No entanto, torna-se necessario ter presente que o
interesse dos investidores s® se mantera enquanto o sector
for rentdvel e que os custos dos recursos captados (sob a
forma de aumentos de <capital ou de empréstimos por
obrigag¢des) dependem também dos niveis de rentabilidade de
cada empresa.

E, por isso, importante criar condigdes para gue as
seguradoras atinjam niveis de rentabilidade suficientes para
lhes permitirem distribuir resultados sem deixarem de dotar
adequadamente os fundos de reservas destinados a reforgar a

situagdo liquida e a margem de solvéncia. Como os niveis
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médios das taxas de prémio nao poderaéo subir
significativamente, pelo menos no futuro préximo, e dada a
aleatoriedade dos sinistros, os aumentos de rentabilidade
terdo de se conseguir através de politicas de controlo da
evolugdo das despesas dgerais e do acréscimo da produtividade
dos factores.

O Quadro 22 permite concluir que os niveis globais de
rentabilidade das nossas empresas seguradoras ndo sdo muito
elevados. Em alguns casos esses nivels poderdoc até ser
considerados relativamente baixos.

0 indicador relativo & rentabilidade do activo (linha 7
do Quadro 22), que Ja& ndo tinha um valor muito elevado em
1990, desceu abruptamente em 1991, para 0,5%. Idéntico
comportamento evidenciou o indicador relativo a
rentabilidade dos prémios processados (linha 8 do quadro),
gque desceu de 2%, em 1990, para 0,8%, em 1991.

Embora ndoc se disponha da andlise da distribuicdo dos
indicadores, no universo das empresas seguradoras gue operam
em Portugal, merece referéncia o facto de o assinalado
decréscimo de rentabilidade ndo ter impedido o reforco da
situacdo liquida agregada do sector (+24%, entre 1990 e
1991). A Qltima coluna do Quadro 22 permite ainda constatar
que, nao obstante o acentuado decréscimo do resultado global
de exercicio das empresas do sector, o panorama da
actividade agregada das seguradoras, tal como se evidencia
nos anos de 1990 e 1991, ndo é& o de uma crise absoluta, pois
tanto o valor dos prémios processados de seguro directo
subiu 21% (compara¢do entre niveis médios deslizantes:
[(1990+1991)/(1989+1990)] como aumentou também o wvalor dos
activos (de cobertura e livres) e a sua taxa média de
rendimento.

Alguns elementos disponiveis indiciam uma certa

deterioragdo das contas de resultados das seguradoras em

1991. Os ramos Automdvel e Acidentes (principalmente a
modalidade Acidentes de Trabalho) foram os que mais
contribuiram para a redugdo dos resultados técnicos. Mas a
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descida das taxas de juro, aliada a 1instabilidade dos
mercados imobilidrios e de capitais, penalizou igualmente as
seguradoras, que sdo grandes investidores institucionais e
se viram confrontadas com uma gqueda na rentabilidade
financeira dos seus titulos, agravada pela auséncia de mais-
valias financeiras ou de imdveis.

A constituigdo dos seguros de complementos de pensdes
de reforma dos empregados, que absorveram parcelas bastante
significativas dos orgamentos de explora¢do das seguradoras,
contribuiu também para que os resultados finais ndo fossem
mais elevados.

Ndo obstante os elevados niveis de solidez financeira
acumulados pela generalidade das empresas seguradoras, a sua
sobrevivéncia num mercado cada vez mais aberto e competitivo
depende da qualidade da gestdo e das estratégias que todas

elas estdo a desenvolver.

QUADRO 22

S8intese da situagdo de rentabilidade das empresas
seguradoras em Portugal

(U: Milhdes de contos)

1990 1991 1991/90

1. Resultado de exercicio (1) 5,8 2,7 -53%
2. Rendimento de activos de cobertura de

provisdes técnicas e de activos livres (2) 40,4 57,9 +43%
3. Activos de cobertura de provisdes + livres (2) 452 572 +27%
4. Prémios processados (seguro directo) (2) 290,2 352,0 +21%
5. Situagao liquida (excluindo flutuagdo de

valores) (2) 13,4 140,5 +24%
6. Taxa média anual de rendimento da carteira de

activos (de cobertura e livres)=2./3.(%) 8,9% 10,1%
7. Rentabilidade do activo=1./3.(%) 1,3% 0,5%
8. Rentabilidade dos prémios processados=1./4.(X) 2,0% 0,8%

(4D valores relativos ao ano indicado(ano n)
(2) Média aritmética dos saldos observados nos finais dos anos (n) e (n-1)

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal
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As politicas de organizagdo e de pessoal e o esforgo
financeiro em eguipamentos sio alguns dos vectores dos guais
se espera o aumento da produtividade do sector segurador. Os
gastos em acgdes de formagdo e na informatizagdo das
empresas seguradoras realizados durante os Gltimos anos tém
atingido valores bastante significativos, conforme se
especificara pormenorizadamente no Capitulo 4, relativo &
adaptagdo das seguradoras as novas condigdes competitivas.

A estrutura das carteiras, onde avultam contratos de
prémio bastante baixo, em média, é um dos factores dos
baixos niveis de produtividade da mdo-de-obra, pelo menos em
termos de valor de <contratos por trabalhador. Esta
circunstéancia, que parece afectar tanto as empresas
portuguesas como as agéncias gerais de seguradoras
estrangeiras instaladas em Portugal, podera evoluir
favoravelmente a medida gque prosseguir o desenvolvimento
econdmico do nosso pails, pois dai podera resultar o aumento
do nivel médio dos prémios por contrato.

0 alargamento do numero de seguradoras atras referido
provoca também uma maior instabilidade no mercado de
trabalho, pela transferéncia de técnicos, com repercussdes
no aumento dos padrdes de remuneragdes.

0 recrutamento de jovens universitdrios, com a vantagem
que tem quanto & melhoria do nivel técnico no sector, tem
vindo a intensificar-se, mas implica um esforgo adicional de
formagdo, com os custos inerentes, para além do tempo gque é

necessario para completar este processo.

8. Investimentos das companhias de seguros

A Portaria ne. 10/93, de 7 de Janeiro, & o diploma gque
regula a composigdo obrigatéria dos activos representativos
das provisdes técnicas das empresas seguradoras.

As normas regulamentares acerca da composigdo destas
coberturas representam, sem davida, imposigdes as
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seguradoras, por motivos prudenciais, podendo envolver
acréscimo indevido de custos para os sequradores no caso de
os rendimentos gerados pela "carteira regulamentar" de
activos serem inferiores aos que outras carteiras, "nao
regulamentares", poderiam eventualmente ter gerado.

A andlise da regulamentagdo relativa a composigdo das
coberturas serd efectuada no Capitule 10, dedicado as
garantias financeiras das empresas seguradoras. As
modifica¢des mais significativas verificadas nos dltimos
anos referem-se aos componentes sob a forma de acgdes de
sociedades portuguesas (cujo risco tem sido bastante
elevado) e de titulos da divida publica (agora remunerados a
taxas de mercado mas gque, no passado, proporcionaram
rendimentos bastante mais baixos).

A estreiteza do nosso mercado de capitais aconselha alguns
cuidados especificos gquanto & composicdo dos activos en
causa. Por outro lado, & medida que se desenvolver a
actividade relacionada com operagdes em moeda estrangeira,
as normas sobre congruéncia obrigardo as nossas seguradoras
a ajustar a composigdo das suas carteiras de cobertura,
incorporando-lhes instrumentos denominados em moedas
diferentes do Escudo. Até ao presente, as normas vigentes
tém sido respeitadas e correspondem praticamente aquilc que
o bom-senso aconselharia, ou seja, a composigdo das
coberturas ndo seria muito diferente se ndo existissem tais
normas.

Na parte que excede a cobertura de provisdes técnicas, as
seguradoras podem escolher a composigdo dos seus activos, de
acordo com os principios da boa gestao.

O total dos activos financeiros das empresas de
seguros, no nosso mercado, atingiu os 533 milhdes de contos
no final de 1991, tendo crescido anualmente entre 30% e 34%
no periodo de 1985 a 1987. Em 1988 esse crescimento foi de
21%, principalmente por forga dos maus resultados do ramo
Automdvel, que diminuiram significativamente a capacidade de

investimento das sequradoras que exploram este ramo. Em 1990
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o valor bruto dos investimentos voltou a crescer
acentuadamente (35,7%).

As aplica¢des 1liquidas anuais das seguradoras em
valores activos tiveram a evolugdo apresentada nas
primeiras colunas do Quadro 23. As Gltimas colunas deste
quadro referem-se ao saldo das aplicagdes existentes no
final de 1991. Nessa data, o racio "Investimentos/Provisdes
técnicas" atingia o nivel 1,16, mantendo-se proéximo de 1,2,
como tem vindo a verificar-se nos dQdltimos 5 anos. Este
facto, aliado & boa qualidade dos activos em causa, geradora
de mais-valias, por vezes avultadas, tem permitido 4&s
seguradoras, em geral, a manutengao de estruturas
financeiras sélidas, como antes se referiu.

O investimento em imdéveis atinge ainda posigdes
significativas no conjunto do activo das empresas
seguradoras mas tem vindo progressivamente a diminuir de
importancia em favor quer dos titulos da divida publica,
quer ainda dos titulos emitidos por sociedades e outras
entidades portuguesas.

De acordo com as estatisticas da OCDE sobre o sector
segurador, relativas ao final de 1989, a percentagem de
investimentos em imbéveis e empréstimos hipotecarios das
nossas seguradoras do ramo Vida era uma das mais elevadas da
CE, sendo porém excedida pelas das seguradoras em actividade
na Bélgica, na Alemanha, na Grécia, na Itdlia e no Reino
Unido. Nos outros ramos cabia ao nosso pais a percentagem
mais elevada neste tipo de activos, logo seqguido da Espanha.
Desconheciam-se, nessa data (final de 1989) os valores
relativos aos sectores seguradores dos Paises Baixos e do

Luxemburgo.
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QUADRO 23

Empresas seguradoras em Portugal
Composigdo dos investimentos

(U: Milhares de contos)

Investimento Lf{quido Satdo em 91.12.31%

1986 1988 1990 1991 ' valor Estrut.
T{tulos do Estado 8809 14522 39132 41973 167339 3%
Obrig.ent.portuguesas 6011 8880 17543 19212 95984 18%
Acgdes soc.portuguesas 7543 10591 15626 11857 69545 13%
Titulos de participagéo n.d. 358 -845 -1440 8414 2%
U.P.em fundos de investimento 93 118 18 406 2477 [
Bilhetes do Tesouro 3242 1379 -409 -5756 X x
Depésitos a prazo <1446 21 3129 10419 28087 5%
Empréstimos m 1010 735 1037 6259 1%
Iméveis 2790 1478 11466 3281 140112 26%
Titulos estrangeiros - - - - 6973 1%
Outros n.d. 133 2288 200 7941(1) 1%
Total 27153 38490 88683 81190 533131 100%
Em percentagem dos prémios de
seguro directo 21,4% 22,1% 30,6% 22,9%

x Resultado ignorado

o= Inferior ao médulo utilizado.

(1) Inclui o saldo de Bilhetes do Tesouro
Fonte: Instituto de Seguros de Portugal

Para além dos activos J& referidos e pertencentes a
actividade seguradora, as seguradoras e as sociedades
gestoras de fundos de pensdes geriam ainda, & data de 31 de
Dezembro de 1990, cerca de 290,6 milhdes de contos de
activos pertencentes a fundos de pensdes, cujas carteiras
apresentavam globalmente a estrutura evidenciada no Quadro
24.
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QUADRO 24

Fundos de pensdes
Estrutura dos investimentos em 31 de Dezembro de 1991

fFundos geridos por empresas seguradoras ou por sociedades gestoras de fundos de pensdes)

Titulos do Estado 37,4%
Obrig. de entidades portuguesas e Tfitulos de participagao

21,8%
Acgdes 9,1%
Outros tftulos 8,1%
Empréstimos Q,7%
Unidades de participagdo em fundos de investimento 1,9%
Imoveis 3,2%
Numerario/Depésitos/8T/Clips 17,3%
Outros Activos 0,5%
Total 100,0%

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal

A politica de investimentos das empresas seguradoras
tem sido afectada negativamente pela evolugao pouco
animadora do mercado de acg¢bes, particularmente desde
Outubro de 1987.

Dai tém resultado dificuldades consideraveis para as
operagdes do ramo Vida, com elevada componente financeira e

para os fundos de pensdes.
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ANEXO 1

Saguro obrigatdério de responsabilidade civil automdvel
(Situagdo em 31.12.92)

PA{SES

Grécia
Portugal
Bélgica
Espanha
Holanda
[talia
franga
Suiga
Reino Unido

Prémio Médio

PAISES

Grécia
Portugal
Bélgica
Espanha
Holanda
[talia
franga
Suiga

Marcas Renault
Clio RT
1390 cc

23928
53966
87428
89143
99972
107665
111751
120299
121084

90582

PREMIO DE

Marcas

Reino Unido

Prémio Médio

Peugeot
405 GL
1905 cc

44039
60752
84444
89143
118536
153126
122430
168499
158351

111035

CADA PAIS/PREMIO

Renault
Clio RT
1390 cc

26%
60%
7%
98%
110%
119%
123%
133%
134%

100%

Notas: 1) Taxas de cambio em 31.12.92;

)
3)

4)
5)

6)

7)

Sem limites de indemnizagdes, salvo excep¢des assinaladas;

(Valor do prémio, em escudos)

Mercedes

2962 cc

MEDIO

Peugeot
405 GL
1905 cc

55%
76%
80%
107%
138%
110%
152%
143%

100%

300 SE

51166
67362
114403
95269
180416
191404

168499
321270

148723

Bélgica: As tarifas baseiam-se na poténcia dos veiculos:

Renault Clio: 57 KW, Peugeot 405: 51 Kw e Mercedes 300: 132 Kw;

Franga: Excluindo encargos fiscais;
Grécia: Limites de indemniza¢des: BI=23,7 mil contos, MD=4,7 mil contos.

Excluindo encargos

fiscais;

Italia: Limite de indemnizagbes: 200,5 mil contos

Excluindo encargos

fiscais;

Espanha: Prémio de Peugeot 405 SRI (inj) =94 192 escudos

Incluindo encargos

fisceis;

Prémio Maior
em relagdo a
Prémio Menor

Mercedes
300 se
2962 cc

34%
45%
7T%
64%
121%
129%

113%
216%

100%

8) Suiga: Prémio de vefculos com uma cilindrada igual ou superior a

Fonte:

2 964 cc = 225 000

escudos.

Associagdo Portuguesa de Seguradores
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125%
131%
107%
180%
178%
110%
140%
265%

164%



Capitulo 3

PERSPECTIVAS DE EVOLUCAO FUTURA DO SECTOR SEGURADOR
PORTUGUES

A actividade seguradora e dos fundos de pensdes em
Portugal apresenta perspectivas de crescimento. De entre os
factores que vdo determinar a evolugdo desta actividade nos
préximos anos sdo de salientar:

- a articulagdo entre o sector segurador e a politica

social do Estado;

- as grandes tendéncias de transformagdo estrutural e

de inovacdo na actividade seguradora a nivel europeu
e mundial;

- o aumento da concorréncia no sector de seguros; e

- a constituigdo do Mercado Interno de Seguros a

escala de toda a CE.

Estes factores sdo analisados nas Secgdes seguintes.

1. Perspectivas de crescimento do mercado portugués

Apesar do répido crescimento em anos recentes, esta
actividade estd menos desenvolvida em Portugal do que
noutros paises da CE: os fundos de pensdes estdo ainda na
sua infancia; em 1991, o total dos prémios do ramo Vida
correspondia apenas a 0,8% do PIB, enguanto nos paises da CE
representavam 2,7%, em média; nos ramos Ndo-Vida o atrasoc é
também importante, embora esteja em parte atenuado pela
influéncia dos seguros obrigatérios (acidentes de trabalho e
responsabilidade civil automdvel, este Gltimo também

obrigatdério em toda a Comunidade), que sd por si representam

53



cerca de metade dos prémios totais. Est&, todavia,
largamente generalizada a opinido de que as possibilidades
de expansdo do sector de seqguros em Portugal séo
considerédveis. A situacgdo de desenvolvimento em dque esse
sector ainda se encontra, e as tendéncias de crescimento
rdpido dos dltimos anos, abrem perspectivas animadoras.

Se o mercado portugués estivesse dentro das médias
comunitdrias - no pressuposto de as médias comunitarias de
1991 se manterem em 1992, o que & razoavel (2,7% em Vida e
3.3% em N&do-vida, ou seja, 6,0% no total) - da relagdo
"Prémios/PIBY", teriam de ser atingidos valores de prémios
préximos de 680 milhdes de contos em vez de 435 milhdes
processados em 1992, para o conjunto dos ramos.

Por outro lado, considerando um relatério estabelecido
com o apoio da Associacao de Genebra (Associagao
internacional para o estudo da economia do seguro) o mercado
portugués aparece, em termos de futuro, como o 62 pais
europeu globalmente mais atraente, a seguir a Espanha
(12lugar), 1Italia, Franga, Alemanha e Reino Unido. No
entanto, no mesmo relatdério Portugal surge em 22 lugar, a
seguir & Espanha, gquanto ao potencial de crescimento,
estando ambos os paises, portanto, ainda longe do ponto de
saturagao. Este aspecto, ligado ao facto de o nosso pais
ser considerado uma boa porta de entrada na Europa, permite
explicar o grande interesse que tem estado a ser
demonstrado, quer pela criagdao de novas seguradoras quer
pelo estabelecimento de agéncias gerais de seguradoras
estrangeiras no mercado portugués.

Tudo faz prever, portanto, que o mercado portugués
tenderd a expandir-se nos préximos anos a taxas superiores
4s taxas médias de crescimento da generalidade dos outros
mercados. Essa perspectiva ndo deixard de condicionar as
estratégias dos grupos e das grandes empresas estrangeiras
no ambito da mundializagdo da actividade financeira e da

expansdo das redes de agéncias ou sucursais.
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O ramo Vida vem crescendo mais que os outros ramos,
prevendo-se gue em Portugal o seu peso estrutural no mercado
segurador venha a aumentar para niveis andlogos aos
registados, em média, nos restantes Estados membros da CE
(cerca de 44% da carteira total de prémios em 1989, em
comparagdo com 29% em Portugal, em 1992).

O ritmo mais ou menos acentuado do crescimento das
actividades seguradoras depende, todavia, de varios
factores, entre os gquais s&8o de salientar: a evolugdo da
poupanca dos particulares e a sua distribuigdo pelos
diferentes tipos de instrumentos financeiros; as
perspectivas da Seguranga Social; a inflagao; o)
desenvolvimento do mercado de capitais; e a fiscalidade. As
perspectivas da Seguranga Social sdo examinadas na Secgao
seguinte. Os aspectos fiscais sao tratados no Capitulo 4.
Os efeitos da evolugdo da poupanga, da inflag¢do e do mercado
de capitais sdo sumariamente analisados nos paragrafos
seguintes.

a. Poupanga dos particulares. A poupanga dos
particulares é a base em dgque assentam as operagdes de
seguros de vida e parte das actividades dos planos e fundos
de pensdes.

Como j& foi referido no Capitulo introdutério do Vol. I
deste Livro Branco sobre o Sistema Financeiro, relativo as
instituigdes de crédito, essa poupancga tem sido
relativamente elevada em Portugal, quando comparada com a de
outros paises europeus, mas tem estado a cair. Os numeros
do guadro seguinte mostram a rapidez da queda e evidenciam
que as taxas de poupanga nominal dos particulares estdo
empoladas pelo efeito da inflagdo, na medida em que uma
parte dos activos financeiros acumulados pelos individuos e
familias, em cada ano, apenas compensam os efeitos da erosao
monetdria sobre o valor dos activos financeiros adquiridos
em anos anteriores. E verdade que, como se verifica pelo
mesmo guadro, a gqueda da taxa de poupanga dos particulares

tem sido compensada por aumentos na poupanga das empresas.
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Além disso as perdas trazidas pela inflagdo & poupanga dos
particulares tém dado 1lugar a ganhos na poupanga das
empresas e principalmente do sector plblico. Desse modo, a
taxa de poupanga nacional tem-se mantido a niveis
significativamente superiores & média de outros paises
europeus. Mas o que interessa do ponto de vista do mercado
gue se oferece as operagdes das seguradoras é sobretudo a
poupanga dos particulares e nessa a tendéncia decrescente
tem sido muito acentuada na dltima meia ddzia de anos. Cabe

notar porém que a poupanga das enmpresas também é relevante

no sequro de vida-grupo, para efeitos de pensdes.

Quadro 1
TAXAS DE POUPANCA EM PORTUGAL

(Em percentagem do PIB)

1982 1985 1987 1989 1990 1991
Particulares
Corrigida da inflagado 18,4 18,9 16,0 12,1 10,1 9,9
Ndo corrigida da inflagao 29,4 29,0 21,3 18,7 17,1 16,2
Empresas
Corrigida da inflacdo 0,3 -0,8 8,8 8,4 1,6 11,8
Nao corrigida da inflagao -4,9 -3,6 7,9 7,8 10,9 10,8
Sector Publico
Corrigida da inflagdo 3.1 3,8 1,5 6,8 5,4 3,1
N3o corrigida da inflagao -2,7 -3,4 -2,9 0,9 -1,0 -2,3
TOTAL (taxa de poupanga
corrigida da inflagédo) 21,8 21,9 26,3 27,4 27,0 24,7
Fonte: Relatério do Banco de Portugal, 1991

A gueda da poupanga dos particulares que tem estado a
ser observada & explicada por varios factores: decréscimo do
peso proporcional das remessas de emigrantes, que tém sido
um dos sustentaculos mais importantes da poupanga privada;
baixa da taxa de inflagdo, com a correspondente redu¢ido das

taxas de juro nominais e a menor necessidade de afectar uma
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parte dos rendimentos nominais correntes & recomposigdo do
valor real dos activos financeiros acumulados; efeito de
aproximagdo aos padrdes de consumo da CE, provocados pela
integragdo europeia e pela maior liberalizagdo da politica
econdémica; conjuntura econdmica favoravel, que terad reduzido
os receios de desemprego e as apreensdes guanto ao futuro.

As necessidades de crescimento e de equilibrib da
economia nacional tornam necessdrio gque a tendéncia de
declinio da taxa de ©poupanga dos particulares seja
interrompida e invertida. O sector segurador podera vir a
trazer um contributo fundamental para esse objectivo. Em
varios paises europeus, as companhias de seguros e os fundos
de pensdes sdo os agentes mais importantes na mobilizagéao
das poupangas dos particulares: assim, por exemplo, na
Alemanha absorvem cerca de 25% das referidas poupang¢as. Em
contrapartida, a proporgao das aplicagdes em depdsitos
bancarios tende a diminuir.

Em Portugal esté-se ainda muito longe de uma situacgio
semelhante. E verdade que os aforradores estdo a reduzir a
sua dependéncia em relagdo aos depdsitos bancarios e a
encaminhar uma parcela crescente da sua poupanga para outros
instrumentos financeiros, nomeadamente titulos e fundos de
investimento. A parte aplicada em companhias de seguros tem
também estado a crescer, mas & por enguanto ainda reduzida.
E de esperar que no futuro a estrutura das aplicagdes da
poupanga dos particulares se aproxime mais dos padrdes
europeus. Se assim acontecer, 0 mercado aberto as
actividades das companhias seqguradoras tendera a continuar a
crescer com grande rapidez, mesmo que a evolugdo da poupanga
dos particulares nao seja muito favoréavel.

b. Efeitos da inflacgdo. A inflagdo «cria grandes
problemas ao sector segurador, sobretudo os que resultam da
dificuldade em determinar taxas de juro a longo prazo e da
erosdo do valor real dos contratos expressos em moeda
corrente. Num relatério elaborado em 1985 ("Relatédrio

Sermain"), estima-se que a baixa de 1 ponto na inflagaoc
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favorece as provisdes técnicas em 3 pontos. Foi, em parte,
por causa da inflagdo que a actividade no ramo Vida desceu
no nosso pais até quase & sua extingdo e que sd foi possivel
fazé-la reviver de novo através da introdugdo de contratos
com valores ajustaveis e, em especial, de contratos com
participa¢des nos lucros.

A taxa da inflagd3o comegou a descer aceleradamente em
Portugal a partir de 1990, mas é& ainda sensivelmente mais
elevada que a de outros paises europeus. Se a sua descida
prosseguir, contribuirad significativamente para melhorar as
perspectivas de desenvolvimento da actividade seguradora.

c. Investimentos; Mercado de capitais. 0 investimento
desempenha uma fungdo chave na actividade seguradora. Os
termos dos contratos de seguro dependem estreitamente da
rentabilidade conseguida nas aplicagdes das provisdes que
lhes estdo associadas. Na maior parte dos paises, e tambénm
em Portugal, os investimentos tém sido a base fundamental
dos resultados das companhias de seguros. Os resultados dos
investimentos compensam frequentemente a insuficiéncia dos
prémios para fazer face aos riscos cobertos no caso dos
seguros ndo-vida. Além disso sdo um factor decisivo de
concorréncia no ramo Vida.

Em parte é pela via dos investimentos que as companhias
de seguros se tém vindo a afirmar como concorrentes cada vez
mais activos de outros intermedidrios financeiros na disputa
das poupangas dos particulares. E também por essa via que,
em quase todos os paises, as mesmas companhias se tém
transformado, Jjuntamente com os fundos de pensdes, en
agentes dominantes dos mercados de capitais. Esses mercados
sdo afectados de forma decisiva pelas operagdes das
seguradoras, pelas condigdes em que elas negoceiam com os
outros intermedidrios financeiros e pela forma como exercem
os seus direitos de voto nas empresas participadas.

0O sector segurador portugués tem estado a ser
seriamente afectado pelo insuficiente desenvolvimento do

mercado de capitais. A falta de dimensdo e a crise do
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mercado de acgdes obrigam a que as aplicag¢des financeiras se
dirijam preponderantemente para as obrigagdes, com especial
relevo para os titulos do Estado. A diversificagdo do
investimento das seguradoras ndo se pode processar em total
liberdade e a rentabilidade real das suas carteiras
ressente-se dessa limitagdo. As aplicag¢des em imdveis sio,
por outro lado, prejudicadas pelos efeitos desastrosos gque
resultaram do controlo das rendas e pelos factores de
rigidez gue ainda permanecem no mercado imobiliario.

E natural gque no novo regime de liberdade de circulacgio
de capitais as companhias de seguros se vejam encaminhadas
para a aplicagdo de proporgdes cada vez mais elevadas das
suas carteiras em valores estrangeiros. Dessa forma poderio
escapar em grande parte as limitacdes que lhes sao impostas
pelas deficiéncias do mercado nacional de capitais. Mas
essa orientagdo nao deixarda de trazer problemas. Por um
lado envolvera, pelo menos até & concretizagdao da Uniao
Econémica e Monetdria, riscos cambiais gque podem ser
perigosos ou podem levar &a generalizagcdo de contratos
oferecidos em moeda estrangeira. Por outro lado privara as
empresas portuguesas de uma fonte de financiamento,
sobretudo de capital social, que poderia desempenhar um
papel importante e dificil de substituir.

2. Articulagdo entre o sector segurador e a politica social
do Estado
Os anos 80 foram marcados pela tendéncia em numerosos

paises para rever o papel do Estado na economia e na &rea

social. Comegou a ser dquestionada a progressdo do Estado
intervencionista e do Estado-providéncia, gque marcara
especialmente as décadas de 50 e 60. E foram ganhando

forg¢a, quer nas discussdes doutrinais, quer até na prépria
acgido politica, os modelos que substituem a actuagao directa
do Estado na vida econfémica e social por esquemas assentes

no mercado e na actividade privada.
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No novo engquadramento, para além de se analisar se a
procura de determinados servigos, deve ser financiada pelo
orcamento do Estado ou directamente pelos utilizadores
privados, discute-se também se a oferta de servigos
considerados como colectivos deve ser assegurada por
entidades pGblicas ou privadas. Nada impede, na verdade,
que a produgdo de um servigo de natureza colectiva e social
que, como tal, em Gltima andlise é da responsabilidade
financeira do Estado, seja concessionada a empresas
privadas. Assim tem sido, de resto, no nosso pais durante
décadas relativamente a uma das actividades com maior peso
no sector dos seguros: a protecgdo conferida pela cobertura
dos riscos de acidentes de trabalho. O Estado deve
estabelecer, caso a caso, as condi¢gdes da concessdo e,
sempre que necessario, as normas de supervisdo a que devam
submeter-se as entidades concessionérias.

Os debates sobre a extensdo do Estado-providéncia
tém-se centrado, em grande parte, nos aspectos relacionados
com a eficiéncia na prestacgdo dos servigos sociais e com as
dificuldades de financiamento desses servigos. Tem-se
argumentado com frequéncia gque a prestagdo de alguns
servicos sociais através do sector privado permite obter
melhorias de qualidade, reducdes de custos e maior
diversificagdo. Mas os aspectos financeiros tém sido os que
mais tém pesado na revisdo do ambito e das caracteristicas
da politica social do Estado.

O principal factor a tornar necessdria essa revisdo tem
sido o ré&pido crescimento que por toda a parte se observa
das despesas com a satde, a educagdo e a protecgdo social.
Esse crescimento, além de ter exigido com frequéncia enormes
aumentos das contribuigdes sociais obrigatérias e impostos,
comegou a constituir a principal causa das dificuldades
or¢gamentais gue numerosos paises enfrentam. Nos paises
desenvolvidos as contribuigdes sociais obrigatérias
representam, em média, cerca de 9% do PIB e 28% da

fiscalidade total, alcangando mesmo valores proximos dos 50%
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nalguns paises nérdicos. E tornou-se claro que, a ndo serem
introduzidas solug¢des alternativas, agquelas percentagens
continuardo a crescer.

As estruturas da Seguranga Social estdo a ser
seriamente abaladas na maioria dos paises industrializados
pelas transforma¢des demogradficas da fGltima década. Vai
sendo cada vez mais dificil sustentar, no quadro dos
esquemas vigentes, o aumento da proporgdo de aposentados em
relagdo & populagdo activa.

Portugal enfrenta problemas da mesma natureza. O nosso
sistema de Seguranga Social, que garantia reformas a cerca
de duzentos mil individuos ha menos de vinte anos, cobre
hoje cerca de 2,2 milhdes de pensionistas, enquanto o ndmero
de individuos no activo é& de, aproximadamente, 4,4 milhdes.
Apesar das elevadas taxas de contribuigdo para a Seguranga
Social (24,5% para a entidade patronal e 11% para o
trabalhador) o sistema mantém-se continuamente em défice e
parece inevitavel que este, nos presentes moldes, ndo sera
sustentavel a longo prazo. Além disso, parece pacifico que
os beneficios que ele proporciona & populagdo abrangida néao
sdo inteiramente satisfatérios.

No que respeita & salde a situagdo & semelhante. As
crescentes dificuldades financeiras tém impedido a cobertura
adequada de todos os gastos <com cuidados de sadde
proporcionados pelo Estado, tém obrigado a introduzir taxas
compensadoras e tém-se reflectido em padrdes de qualidade
que frequentemente estdo longe de ser satisfatdrios.

Em face de tudo 1isso serd normal gque se abram
perspectivas de crescimento muito substancial da actividade
seguradora, principalmente nos ramos Vida e Satde e nos
fundos de pensdes. De certo modo, essas perspectivas tém
estado ja& a ser parcialmente concretizadas desde meados da
década de 80. Dai a aceleragdo, nos ultimos anos, do
crescimento dos seguros de vida e dos fundos de pensdes.

Por todas estas razdes havera que encontrar, no dominio

da Seguranga Social, solugdes articuladas de acgdo entre os
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sectores publico e privado apoiadas, quanto a ests dltimo,
no sistema de capitalizacdo e na receptividade, por parte
dos utentes, de escaldes de protecgdc diferenciados
consoante os niveis de rendimento dos cidaddos, que irdo
ditar a sua contribuig¢ido individual no financiamento de
determinados servigos, com destagque para a prestagado de
cuidados de saude. Nao se trata meramente de opta:r entre
alternativas, mas antes de combinar as intervengdes do
Estado e da iniciativa privada por forma a solucionar as
caréncias sociais dos cidad8os, nas melhores condigdes de
prego e qualidade.

Outro motivo para procurar uma articulagdo das acgdes
do Estado e dos operadores ndo puablicos, decorre da
dimensdo, natureza e grau de incerteza de determinados
riscos, destacando-se as catastrofes naturais, a protecgédo
do ambiente e os "riscos de desenvolvimento" que resultam
dos notaveis avangos da ciéncia e da tecnologia nas dltimas
décadas.

Também nos dominios mais directamente relacionados com
a Responsabilidade Civil Geral, h& gque encontrar modos de
cooperagdo activa entre o Estado e a iniciativa privada, sem
o que, em relagdo a determinados riscos, os cidadaos poderédo
futuramente ter que fazer face a adversidade apenas com os
seus proéprios meios, normalmente 1insuficientes para o
efeito.

A verdade & gque nos Gltimos anos, tem-se optado pela
solugcdo de criar 1legislativamente um namero crescente de
seqguros obrigatdrios de responsabilidade civil, em areas que
antes ndo eram objecto de preocupagdo, por falta de
consciencializagdo, ou entdo eram cobertas pelos préprios
individuos ou pela colectividade.

Como mais desenvolvidamente se refere no Capitulo 5,
esta solugdo tem, no entanto, que ser objecto de um didlogo
prévio com os representantes das seguradoras - afinal os
operadores econdmicos que irdao concretizar as decisodes

legais - para garantir as adequadas condigdes de
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segurabilidade sob os aspectos técnicos, de rentabilidade e
de limites de capacidade tanto de seguro como de resseguro.

Nos casos em que se decida transferir certas fungdes de
cobertuirra de riscos sociails ou outros do Estado para
operadores nao piblicos, ha& gue procurar assegurar o bom
funcionamento dos sistemas nas fases de transigao, através
do estudo cuidado das condi¢des em gque sSe opera essa
transferéncia e da previsdo de adequados esquemas de
supervisio, se for caso disso, como acima se referiu.

H& gque construir e gerir essa transigdo e, para cada
caso concreto ou para cada grande area de actuagdo, definir
se o seguro deve ser alternativa ou instrumento
complementar. No dominio da salGde tém sido discutidas
propostas gque apontam para o seguro como alternativa -
veja-se o artigo 242 do Decreto-Lei ne. 11/93, gue criou o
Seguro Alternativo de Saldde - enguanto nos casos de planos
de reforma é mais no sentido da complementaridade que o
seguro tem sido entendido.

Em qualgquer situagdo, no entanto, nado podem deixar de
ser respeitados principios badsicos do seguro, de entre os
quais se destaca:

- liberdade de contratar entre as seguradoras e os seus
clientes;

- caracter empresarial das seguradoras due pressupde
uma filosofia de produtividade e rentabilidade dos capitais
investidos e lucro, sem perder de vista a qualidade do
servigo. A rentabilidade é, aliads, condigcdao essencial da
solvéncia das seguradoras no longo prazo;

- autonomia total das seguradoras quanto & definigao
das suas politicas de aceitagcdo de riscos, de fixacado de
pregos, de gestdo e de obtengdo de resultados, wvisando o
fortalecimento financeiro das empresas e uma maior
rentabilidade Qque assegure uma adequada atribuicdo de
dividendos aos accionistas.

O respeito destes principios é& essencial porque nioc se
pode passar de uma nogdo de Estado-providéncia para uma
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nogdo de Seguro-providéncia. H& também que ter em conta que
aos limites da socializagdo se contrapdem os limites do
mercado. As alternativas tém, por isso, que ser encontradas
na articulacdo de esforgos e em solugdes necessariamente
inovadoras.

Na transigcdo de competéncias do Estado para operadores
ndo pidblicos interessara levar em conta os principios
seguintes:

- utilizar o sistema de 1limitagcdo dos Dbeneficios
conferidos pelo servigo pGblico e transferir para a
iniciativa privada as actualizagdes susceptiveis de seguro,
ou as regalias suplementares que os utentes esteijam na
disposicdo de garantir através do seguro;

- aplicar, em cada area ou sector concreto, o principio
de gue sbé sdo transferidas competéncias a partir do momento
em que a iniciativa privada esteja preparada para garantir
uma melhoria de servigos em condigdes econdmicas acessiveis
aos utentes;

~ ter presente o principio da subsidiaridade, ou seja:
face a4 maior eficiéncia relativa do sector privado apenas se
devem considerar como Aareas de intervengdo exclusiva do
Estado as relativas 4as prestagdes gque ndo possam ser

fornecidas de forma eficiente pela sociedade civil.

3. Tendéncias de transformag¢do estrutural no sector dos

seguros

Tal como outras 4&reas do sector financeiro, a
actividade seguradora estd a passar por uma fase de
transformagdes estruturais importantes, que irdo afectar
radicalmente as caracteristicas do seu funcionamento e as
perspectivas do seu desenvolvimento futuro.

A desregulamentagdo e a liberalizagao tornardo cada vez
mais decisiva a influéncia das forgas do mercado.

Manter-se-a o elevado ritmo de inova¢des introduzidas

na actividade seguradora, quer sob a forma de novas

64



modalidades dos produtos tradicionais, quer sob a forma de
produtos e servigos nao existentes nesse mercado
anteriormente. Em alguns casos as lnovagdes tém esbatido as
fronteiras gque distinguem os produtos das empresas
seguradoras de outros instrumentos financeiros. E esse o
caso, nomeadamente, das operagdes de capitalizagéao,
oferecidas pelas companhias de seguros, em que o elemento de
aplicagdo financeira tem um peso muito superior ao elemento
de seguro. Tais operagdes estdo expressamente consagradas
como produtos de seguros na Directiva Comunitdria de 1979,
sobre a liberdade de estabelecimento relativamente ao ramo
vida.

Desse modo irao gradualmente desaparecendo as
fronteiras entre os sectores piblico e privado, os diversos
tipos de servigos da Aarea financeira, os mercados
financeiros e os ndo financeiros, o curto, o médio e o longo
prazos.

Este ultimo aspecto é& particularmente importante na
drea do seguro de vida em gque os produtos, sendo
tradicionalmente de longo prazo, terdo tendéncia a
satisfazer também requisitos de curto prazo, motivados pelo
desejo de flexibilidade e de liquidez que os seus
utilizadores irdo manifestar cada vez mais.

Os clientes dos anos 90 serdo mais numerosos do que em
qualquer periodo anterior, terdo maior poder de compra,
estardo mals informados e protegidos e estardo mais expostos
a riscos e incertezas, embora simultaneamente mais dispostos
a assumir parte de tais riscos. Por estes motivos, os
consumidores serao mais exigentes, estardo mais dispostos a
pagar pela diferenciagdo e pela qualidade e procurarao
operar num maior nimero de mercados.

As seguradoras, pela hatureza dos servigos gque prestam,
com uma componente social significativa, vao ter de estar
cada vez mais definitivamente voltadas para o cliente, em
detrimento do produto. A escolha das melhores combinacgdes

possiveis de canais de distribuigdo tornar-se-a cada vez
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mais importante. Este ponto est& na base da concorréncia e
das formas de cooperacdo entre os sectores bancario e
segurador, que se tém vindo a desenvolver a ritmo acelerado.

Os seguradores tém desenvolvido, nos dQltimos anos,
esforgos consideraveis para mudar uma imagem que ainda hoje
ndo & a mais favoravel na generalidade dos paises.

Apesar destas modificagdes radicais o seguro continua a
caracterizar-se por uma procura forte que tende a ser mais
personalizada, por uma baixa produtividade e rentabilidade.
O nivel de emprego tem sido estével, mas prevé-se a redugdo
para cerca de metade do pessoal das seguradoras europeias
nos préximos 10 anos.

As condigdes em que as empresas seguradoras tém acesso
aos mercados nacionais e neles exercem a actividade estdo em
vias de modificagdo acentuada que culminou, por assim dizer
em 1992, com a aprovagdo das Terceiras Directivas Vida e

Ndo-vida.

4. 0 aumento da concorréncia

Tudo leva a crer que o sector de seguros em Portugal
estd na fase de maior intensificagdo da concorréncia da sua
histéria, devido a diferentes factores, tais como:

- a conclusdo das bases (Terceiras Directivas) que
permitirdo o funcionamento do Mercado Interno de Seguros na
CE a partir do ano em curso;

- a liberalizagdo das trocas de servicos & escala
mundial, incluindo os servigos de seguros, que pode vir a
ser impulsionada pelas negociagdes do GATT, em curso;

- a internacionalizagdo e integracdo dos mercados de
capitais e dos servigos financeiros, resultante do abandono
dos controlos cambiais;

- a desregulamentagdo dos mercados financeiros, en
geral, e da actividade seguradora, em particular, que tem
reduzido as interven¢gdes das autoridades governamentais e

tem reforgado enormemente o papel do mercado.
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Para se avaliarem as perspectivas de intensificagao da
concorréncia é& importante observar dgque nos mercados dos
paises da CE actuam presentemente cerca de 4600 seguradoras,
que oferecem mais de 1000 produtos diferentes no ramo Vida
(onde se concentram as aten¢gdes sempre gue se Vvisa a
captacdo de poupangas). Além disso, ha& aproximadamente 800
fundos de investimento. VArias das companhias de seguros de
paises como a Alemanha, a Franga e o Reino Unido sé&o
organizag¢des de grande dimens&o, empenhadas em estabelecer
redes gque abranjam toda a Europa. Por isso, muitas delas
virdo a desenvolver em escala aprecidvel as suas actividades
no mercado portugués.

A concorréncia acrescida por parte de seguradoras
estrangeiras desenvolver-se-a sobretudo no a&mbito do Mercado
Interno e revestird as seguintes formas:

- livre prestagéo de servigos a partir de
estabelecimentos localizados noutros paises da
Comunidade;

- instalagdo em territério portugués de sucursais ou
eventualmente filiais, de segqguradoras com sede
noutros paises;

- e aguisigdo de posigdes de controlo em companhias de
seguros portuguesas por parte de seguradoras
estrangeiras.

Apesar dos periodos de transigdo negociados ou a
negociar com a CE relativamente a transposigdo para a
legislagdo nacional de algumas Directivas (Responsabilidade
Civil Automdével e LPS), o aumento da concorréncia externa
val criar especiais dificuldades ao sector segurador
portugués, impondo redugdes das margens de lucro e custos
adicicnais, para encurtar os desfasamentos relativamente aos
padrdes comunitdrios e para promover a dqualidade e a
melhoria da imagem do sector. Essas dificuldades tenderdo a
ser mais severas na fase inicial da liberalizagdo e abertura

de fronteiras, até 1995. Posteriormente & de admitir que se
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possa alcangar uma maior estabilidade, tanto na estrutura da
oferta como nos resultados do sector.

Os niveis de rentabilidade registados nos ultimos anos
poderdo vir a experimentar alguma compressdo, enquanto as

empresas se preparam para o aumento da sua eficiéncia

operacional e da qualidade dos servigos prestados. De
facto, o racio "Despesas gerais/Prémios" (ou, mais
amplamente, o] racio "Despesas gerais+Custos de

comissionamento/Prémios") tendera, provavelmente, a aumentar
para os padrdes médios comunitdrios.

Por outro lado exigir-se-a uma grande capacidade de
gestdo para que a rentabilidade real dos investimentos
aumente, especialmente no ramo Vida e nos fundos de pensées,
segmentos nos guals se impde melhorar os niveis de
rentabilidade das seguradoras, sem descurar os beneficios
dos segurados e dos pensionistas. Porém, o desejado
acréscimo de rentabilidade real dos investimentos ndo se
afigura facil, uma vez que se prevé uma baixa generalizada
das taxas de Jjuro reais que deverd afectar negativamente o
rendimento médio das aplicag¢des das seguradoras.

Val acentuar-se a perda de alguma identidade nacional
em favor de uma nova identidade europeia, alargando-se a
quota do mercado detida por seguradoras ndo portuguesas, sem
uma contrapartida equivalente na expansdo das nossas
empresas para outros mercados comunitarios. Procurar-se-3a
encontrar alternativas em paises fora da Comunidade
Europeia, nomeadamente os PALOP, mas os primeiros anos vao
requerer um investimento humano e material significativo,
cujos efeitos sobre a rentabilidade sé se fardo sentir a
longo prazo.

Todavia, apesar de tudo isso, subsistirdo ainda durante
varios anos obstaculos significativos & concorréncia no
espago europeu, nao obstante, guer a harmonizagcado gradual
das condigdes de funcionamento e dos esquemas legais e
fiscais aplicaveis, gquer a coordenacdo introduzida pelas

diferentes Directivas comunitérias, quer a liberalizacao da
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prestagdo de servigos, dos movimentos de capitais e do
controlo monetdrio e cambial. Em varios tipos de seguros a

natureza do servigco e dos produtos implica uma grande

proximidade do cliente - sobretudo dos particulares mas
também das empresas ~ para assegurar um conveniente servigo
apés venda. Por outro lado, entre os obstaculos A

concorréncia internacional podem apontar-se as condigdes
especificas de funcionamento dos mercados nacionais, com
particular destaque para o mercado de trabalho, as diversas
culturas nacionais e regionais, os hdbitos e tradigdes, para
além dos idiomas e de alguns sistemas estatais, com especial
relevancia para o nivel de controlo do Estado sobre a
economia e para os varios sistemas de apoio a populacdo e de
Seguranga Social.

Na formagdo dos pregos (com tendéncia a serem nivelados
pela concorréncia) haverd que considerar as particularidades
dos vAarios riscos em cada pais. Assim, por exemplo, as
condic¢cdes de circulagdao rodoviaria, o estado de manutengao
do parque automdvel, o nivel de qualificac¢do dos condutores
e o seu temperamento, para além da rede nacional de
assisténcia médica e hospitalar sdo condig¢des especificas do
mercado portugués gque ndo podem deixar de ser consideradas
na determinagao dos niveis de pregos do ramo
Responsabilidade Civil Automével.

Estima-se gque em 1990 apenas 4% do nUmero total das
empresas da Comunidade estavam a aproveitar as
possibilidades abertas pelo regime de Livre Prestacio de
Servigos (LPS) nos ramos N&o-Vida. Em Maio de 1993 essa
percentagem atingia ja& 20%, aproximadamente. No entanto,
deve sublinhar-se que essas empresas originam um volume de
prémios de seguros muito importante.

A concorréncia através da LPS tem que ser encarada de
forma diferente consoante se trate de seguros de vida, de
planos e fundos de pensdes ou de seguros ndo-vida de grandes

empresas, por um lado, e de PME e particulares, por outro.
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O seqguro de vida e os planos e fundos de pensdes, pela
sua dimensdo, pelas avultadas somas que movimentam e pelas
facilidades decorrentes da 1liberdade de circulagdo de
capitais, vdo ser os produtos mais cobigados e mais
facilmente geriveis a partir de um outro mercado, sem
necessidade de um "estabelecimento" no nosso pais. V&ao ser,
por isso, objecto de forte concorréncia, muito condicionada
pelo quadro fiscal aplicdvel em cada Estado membro.

A concorréncia deverd@ também ser muito acentuada nos
ramos reais, onde o nimero de empresas, a nivel comunitéario,
é o quadruplo do das empresas do ramo Vida. Nesses ramos,
os efeitos da concorréncia de seguradoras estrangeiras,
actuando quer através da livre prestagdo de servigos, quer
com base na liberdade de estabelecimento, far-se-&c sentir
sobretudo nos grandes riscos. Nesses riscos, o
estreitamentoc das margens serd inevitavel, tanto no caso de
os segurados serem empresas estrangeiras, como especialmente
nos casos de empresas multinacionais.

Nos pequenos e médios riscos dos ramos Nao-Vida, a
concorréncia tenderd a ser mais voltada para a qualidade dos
servigos, porque nesses riscos & indispensavel um féacil
contacto entre o segurador e o segurado.

Sdo de esperar dificuldades particularmente sensiveis
nos ramos Doenga (novas doengas emergentes e cuidados de
longa duragao), Caugdo (meios especificos de avaliacado e
subscrigdo de riscos) e Responsabilidade Civil (tendéncias
na CE para a responsabilidade objectiva e cobertura de danos
ao meio ambiente, de dificil estimativa e limitacgao).

Ndo sdo de excluir situagdes de '"dumping", para
penetragdo no mercado, muito dificilmente detectdaveis no
sector de seguros.

O aumento da concorréncia tenderid a pdér em evidéncia a
qualidade, mas continuard a incidir nos precos, que comec¢am
a ser cada vez mais um factor decisivo na estratégia das

empresas.
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O <clima de grande 1liberdade e internacionalizagéo
implicard também riscos de "deslocalizagado da poupanga", de
diversificacgdo dos instrumentos em que esta & aplicada e das
préprias instituigdes que estimulam e convertem essa

poupan¢ga em investimento a prazo.

S. Mercado Interno de Seguros

A instituigdo efectiva do Mercado Interno vai ter
consequéncias de importancia fundamental nas condigdes de
funcionamento do sector sequrador. Tais consequéncias, que
se manifestardo quer no aumento da concorréncia guer na
modificagdo das normas legais, regulamentares e de
supervisdo a observar, resultardo do acolhimento e da
aplicagdo dos principios da liberdade de estabelecimento e
de prestagdo de servigos, bem como da harmonizagdo das
condic¢des de autorizagdo, base do principio da superviséao
pelas autoridades do pais de origem, ao nivel comunitério.

Descrevem-se e analisam~se em outros Capitulos as
principais modificag¢des que 3ja& foram ou virdo a ser
introduzidas nessas trés A&reas. Justifica-se, no entanto,
que, a fim de se obter desde j& uma visdo geral, se apontem
aqui, em tragos muito largos, as caracteristicas dominantes
do regime juridico que estd a ser implantado para assegurar
a integragdo num fGnico Mercado Interno, dos diferentes
mercados de seguros dos paises comunitarios.

Direito de estabelecimento. O objectivo das Directivas
comunitarias relativas ao direito de estabelecimento é criar
condig¢des para gue os nacionais de um Estado membro da CE
tenham plenas possibilidades de estabelecer ou adquirir,
total ou parcialmente, uma companhia de seguros com sede
noutro pais da Comunidade (estabelecimento principal) e para
que as seguradoras com sede num Estado membro tenham todas
as possibilidades de estabelecer sucursais noutros Estados

membros.
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No que respeita ao estabelecimento principal, as
Primeiras Directivas da CE vieram impor expressamente o
principio da separagdo dos ramos Vida (incluindo as chamadas
operagdes de capitalizagdo e a gestdo de planos e fundos de
pensdes, quando realizada por seguradoras) e dos ramos Nao-
vida (cuja enumeragido é especifica). Essas Directivas
permitem, no entanto, a acumulagadc das actividades dos dois
ramos relativamente as empresas que as praticassem na data
da notificagdo da Directiva 79/267/CEE, na condigdo de
adoptarem uma gestdo distinta para cada uma delas.

As mesmas Directivas (72/239/CEE, para os ramos Nao-
vVida e 79/267/CEE, para o ramo Vida), estabeleceram em ambas
as categorias de ramos o principio da sujeigdo do acesso a
actividade a uma autorizagdo prévia e definiram alguns
aspectos importantes das condigdes de gue depende essa
autorizagao. Elas impuseram, designadamente, a exigéncia da
apresentacgéo de um programa de actividades e a
disponibilidade de uma margem de solvéncia e de um fundo
minimo de garantia. Estas Directivas admitiam ainda a
possibilidade de os Estados membros condicionarem a
autorizagdo ao preenchimento de outros requisitos, como a
aprovacao das condigdes gerais e especiais das apblices e
das tarifas, mas proibiram expressamente a utilizag¢do, para
esse efeito, do critério das necessidades econdmicas do
mercado.

Ambas as Directivas definem ainda as condigdes e as
formalidades que deverdo ser observadas para a revogagdo da
autorizacgao.

As normas comunitarias relativamente ao estabelecimento
principal poderdoc ser aplicadas, nomeadamente, numa base de
reciprocidade, a favor de seguradoras de paises terceiros
relativamente & autorizagdo de filiais ou & tomada de
participagodes em seguradoras ja existentes que as
transformem em filiais.

No que respeita ao estabelecimento de sucursais de

seguradoras comunitdrias com sede noutros Estados membros,
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as mesmas Directivas acima referidas impuseram a 1liberdade
desse estabelecimento mas mantiveram um vasto poder de
controlo por parte das autoridades competentes dos Estados
membros de acolhimento.

Assim, o estabelecimento da sucursal estava dependente
de autorizagao do Estado membro de acolhimento, sendo as
condicdes da mesma, em boa parte, idénticas as estabelecidas
para o estabelecimento principal. Relativamente as
garantias financeiras a competéncia nos dominios da
regulamentagdo, dentro de pardmetros harmonizados, e da
supervisdo, estava dividida entre o pais da sede ( aoc qual
cabiam as responsabilidades respeitantes & margem de
solvéncia e ao fundo de garantia) e o pais de acolhimento,
que tinha os poderes de regulamentagdo e controlo no dominio
das provisdes técnicas.

As empresas que A& data da notificacdo da Directiva
79/267/CEE exercessem cumulativamente as actividades dos
ramos Vida e Ndo-Vida gozavam do direito de estabelecimento
nos outros Estados membros, podendo estabelecer nestes
sucursals que se dedicassem exclusivamente a actividades
nos ramos Nao-Vida.

O regime aplicdvel ao estabelecimento de sucursais de
seguradoras em Estados membros diferentes daguele em gue se
encontra a sua sede, que acaba de ser referido, foi
considerado insatisfatério e insuficiente, nomeadamente por
envolver ainda a dupla autorizagao e o duplo controlo pelas
autoridades guer do pals de origem dquer do pais de
acolhimento. Por isso as Terceiras Directivas Vida e Nao-
Vida (abrangendo também o regime de 1livre prestacgao de
servigos) introduziram um regime mais conforme com as
exigéncias do Mercado Interno, de autorizagdo unica e de
supervisao prudencial pela autoridade do pais de origem.
Estas Directivas, em vias de transposigdo para as leis
nacionais, determinam que a autorizagdo concedida a uma
empresa de seguros pela autoridade competente do pais da

sede social passara, através do reconhecimento mituo, a
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permitir o exercicio da sua actividade em toda a comunidade
mediante simples comunicagdao a autoridade competente do pais
de acolhimento, dos elementos informativos previstos nas
mesmas Directivas excluindo-se, assim, a sujeig¢do a uma nova
autorizagio por parte desta autoridade.

Complementarmente, estabelece-se que as autoridades do
pais de origem, as quais j& & reconhecida competéncia em
matéria de fiscalizagdo da margem de solvéncia das
seguradoras, passam a dispor de idéntica responsabilidade no
dominio das provisdes técnicas, bem como dos meios
necessirios para o exercicio dessa fiscalizagdo e dos
poderes para aplicar as inerentes sangbes.

As novas Directivas tenderdo a assegurar a liberdade de
escolha, pelo segurado, nao apenas da empresa de seguros
(estabelecida ou ndo no territério do Estado membro da
residéncia do tomador ou da localizagao do risco) mas também
dos diferentes produtos de seguro oferecidos na Comunidade.
Neste sentido estende-se aos riscos de massa o regime, ja
previsto nas Segundas Directivas para os grandes riscos, de
ndo sujeigdo das condigdes gerais ou especiais das apdlices
a uma autorizagdo ou notificagdao prévias, sem prejuizo da
aplicagdo das disposigdes legais de interesse geral em vigor
no Estado membro onde o risco se situa. Determina-se, ainda
no que respeita a lei aplicavel ao contrato de seguro, gque o
"Estado membro onde se situa o risco ndo pode impedir que o
tomador de seguros subscreva um contrato celebrado com uma
empresa de seguros autorizada nas condig¢des do artigo 62 da
Directiva 73/239/CEE, desde que tal contrato ndo esteja em
oposicdo com as disposigdes legais de interesse geral em
vigor no Estado membro onde se situa o risco" (artigo 282 da
Terceira Directiva N&o-Vida, idéntico ao artigo 282 da
Terceira Directiva Vvida).

De referir ainda um aspecto importante no que respeita
a4 liberalizagdo da localizagdao dos activos representativos
das provisdes técnicas. Nos termos das Primeiras Directivas
esses activos deveriam, em principio, estar localizados no
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Estado membro da exploragdo. De acordo com as Terceiras
Directivas, no que respeita as actividades exercidas na
Comunidade, tais activos deverdo estar localizados num dos
Estados membros da Comunidade Europeia, ndo podendo o Estado
membro da sede exigir gque os mesmos sejam situados num
Estado membro determinado.

Livre ©prestagdo de servigos. A Segunda Directiva
Nao-Vida deu um forte impulso, ainda gque ndo definitivo,
para a efectivagdo da LPS, com base na distingdo entre
"grandes riscos" e "riscos de massa".

Relativamente aos "grandes riscos", tendo em conta que
os tomadores, em virtude das suas caracteristicas e da
natureza do risco a segurar, ndo careciam de uma protecgio
particular no Estado membro da situagdo do risco,
considerou-se possivel avangar imediatamente para solugdes
mais radicais no sentido da liberalizagao. Assim, a LPS
passou a ndo estar sujeita a autorizagdo por parte da
autoridade competente do Estado membro da prestagdoc do
servigo, ficando o seu exercicio dependente apenas da mera
comunicagdo a esta autoridade com a indicagdo dos riscos que
a empresa se propde cobrir e da apresentagdo de certificados
emitidos, conforme os casos, pela autoridade competente
do Estado membro da sede ou do estabelecimento. A definicio
do regime aplicdvel Aas provisbes técnicas relativas aos
contratos realizados em prestagcido de servigos, bem como a
respectiva fiscalizagdo cabiam, nestes casos, as autoridades
competentes do pais do estabelecimento.

J& no tocante aos riscos de massa, onde prevalecem os
imperativos de protecgdo dos tomadores, subsistia o regime
de autorizagdo pelas autoridades do Estado membro da
prestagdo do servigo, as quais cabia a responsabilidade pela
definigdo e fiscalizagdo das regras sobre provisdes
técnicas.

A Directiva excluia a possibilidade, relativamente aos
riscos individuais, de exercicio simulténeo, no mesmo ramo,
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num Estado membro, da actividade seguradora em regime de
estabelecimento e em regime de prestacdo de servigos.

De notar que Portugal ©beneficiou de um regime
transitério que lhe permitiu aplicar aos grandes riscos (ou,
em etapas progressivas, a uma parte destes) o regime
estabelecido para os riscos de massa.

A aprovagdo das Terceiras Directivas tem como principal
consequéncia a obrigagcdo de se transporem normas que
prevejam a extensdo aos riscos de massa do regime
actualmente em vigor para os grandes riscos, passandoc a
aplicar-se plenamente os principios da autorizacdo Gnica e
da fiscalizagdo prudencial pelas autoridades do Estado
membro da sede social da empresa. Com a proéxima
transposigdo das novas normas comunitdrias sera ainda
eliminada a referida proibigao do exercicio cumulativo, no
mesmo ramo, da actividade em regime de estabelecimento e de
prestacgdo de servigos no mesmo Estado membrc.

Harmonizagao de legislagdes. As diferentes geragdes
das Directivas de Coordenagdo tém vindo, progressivamente, a
aproximar as legislagdes dos Estados membros em matéria de
acesso a actividade e de condig¢des de funcionamento, com
vista ao resultado final do minimo de harmonizacdo que
permita o reconhecimento mituo do regime de autorizacgio e do
sistema de fiscalizagdo prudencial vigente em cada um desses
Estados.

Assim, as Primeiras Directivas harmonizaram as
condig¢des de autorizagdo para o exercicio da actividade e da
revogagao da autorizacgao, tanto no que toca ao
estabelecimento principal como no respeitante ao
estabelecimento secundario.

Aproximaram igualmente as solugdes normativas dos
diferentes Estados membros nos dominicos das garantias de
solvabilidade das seguradoras, através da definigdo de um
regime harmonizado para a determinagdo dos minimos exigiveis

de margem de solvéncia e de fundo de garantia.
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As Segundas Directivas contribuiram, nesta matéria, com
um sistema de regras para a determinag¢do da lei aplicavel ao
contrato de seguro gque tinha em vista, essencialmente,
conferir as partes uma certa liberdade na escolha de uma lei
diferente da do Estado da situagdo do risco. Esta margem de
liberdade foi reforgada pelas Terceiras Directivas Vida e
Ndo-Vida.

A principal contribuicdo das Terceiras Directivas no
dominio da harmonizagdo de legislagdes incidiu no regime das
provisdes técnicas. Com a deslocagdo da competéncia, nesta
matéria, das autoridades do pals de exploracgéio (do
estabelecimento secunddrio ou de prestagdo de servigos no
caso dos riscos de massa) para o pais da sede, impunha-se um
esforgo de harmonizagdo dos regimes relativos & selecgdao dos
activos. As Terceiras Directivas, aprovadas em 1992,
introduziram a definig¢do uniforme das espécies de activos
susceptiveils de representar as provisdes técnicas e dos
limites aplicdveis a cada espécie. Por outro lado proibem
aos Estados membros o estabelecimento de regras gque, para
além do regime referido, imponham &s seguradoras aplicagdes
em espécies determinadas de activos. Estas novas regras
harmonizadas terdo, sem didvida, reflexos profundos nas leis

nacionais dos Estados membros.
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Capitulo 4

ADAPTACAO A8 NOVAS CONDIGOES COMPETITIVAS DA ACTIVIDADE
S8EGURADORA

1. Introdugao

Como se refere no Capitulo 2, a concorréncia no sector
dos seguros vai intensificar-se fortemente. Sera, por isso,
imperioso que as empresas do sector reforcem a sua
competitividade e que o Estado lhes proporcione um
enquadramento legal e fiscal favoradvel & realizagdo desse
objectivo.

A adaptagdo as novas condig¢des de concorréncia tendera
a basear-se essencialmente, numa primeira fase, em
estratégias defensivas, assentes no mercado interno. Essas
estratégias, que procurardo tirar partido das condig¢des
especificas do mercado nacional, sao as gque melhor
permitirdo as empresas portuguesas explorar as suas
vantagens concorrenciais resultantes do melhor conhecimento
e da mais desenvolvida implantagdo nesse mercado. Isto
porque muito dificilmente as sequradoras portuguesas, mesmo
apoiadas por grupos econdémicos ou integradas em
conglomerados financeiros, poderdo, a curto prazo, vir a
optar por estratégias ofensivas que, apesar de oferecerem
melhores perspectivas de sucesso, requerem dgrandes meios
financeiros e a disponibilidade de importantes meios humanos
devidamente gqualificados.

As estratégias defensivas obrigam, mesmo assim, a
melhorias da capacidade competitiva que ndo poderiam
conseguir-se se as seguradoras ndo mantivessem a solidez
financeira adequada. Essa solidez sofrera um rude golpe se

naoc se inverter a tendéncia, gque comega a acentuar-se, para
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haver resultados técnicos negativos persistentes, pelo menos
nalguns ramos importantes da actividade seguradora.

Este aspecto da solidez é essencial para as seguradoras
poderem investir em transformagdes que s&o j& irreversiveis
e que decorrem, homeadamente, da mudanga de um sector que
anteriormente era orientado para o produto e que agora é
orientado para o cliente, reforgando-se assim a nogdo
fundamental de dque as seguradoras prestam servigos e
resolvem necessidades dos utentes e ndo sdo meros vendedores
de produtos, mais ou menos normalizados.

Nas Secgdes seguintes comega-se por apontar as
contribuic¢des que sdo de esperar do Estado para apoiar as
empresas seguradoras na melhoria da sua capacidade para
fazer face & intensificagdo da concorréncia que vai
desenvolver-se. Trata-se, assim, sucessivamente nas Secg¢gdes
2 a 7, do enquadramento legal e regulamentar do sector dos
seguros, de alguns aspectos fiscais, das relagbes com a
Seguranca Social, do regime aplicavel ao seguro de acidentes
de trabalho, da protecgdo ao consumidor e da informacgdo as
empresas do sector. As Secgdes posteriores ocupam-se
fundamentalmente das modalidades de adaptag¢do as novas
condi¢gbées de concorréncia que sdo essencialmente da
responsabilidade da gestdo das companhias seguradoras: os
prémios, a qualidade dos produtos e servicos oferecidos, a
melhoria da produtividade do pessoal, a formagdo
profissional, a informatizagdo, a politica de investimentos
e gestdo financeira , o dimensionamento das empresas, as
ligagdes & banca e a integragdo em grupos financeiros, a
escolha da estratégia de diversificacgao ou de
especializagao, o desenvolvimento de actividades no exterior
e o desenvolvimento da oferta de contratos em moeda
estrangeira. Os restantes Capitulos do presente Volume
abordam também midltiplas guestdes estreitamente relacionadas
com os desafios postos ao Estado e Aas empresas pela
intensificacdo da concorréncia no sector segurador.
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2. Enquadramento legal e requlamentar

Foram j& realizados grandes progressos em matéria de
aperfeigoamento do enquadramento legal e regulamentar do
sector de seguros. Procedeu-se & liberalizagido das tarifas
e avangou-se na abertura do mercado e na liberalizag¢do das
condicdes de acesso e de funcionamento da actividade
seguradora. Além disso foram Jj& transpostas para a
legislacdo nacional a maior parte das Directivas da CE.
Neste dominio o nosso pais estd mesmo & frente de muitos
outros Estados membros.

Ha que prosseguir com a adaptag¢do da legislagdo e das
regulamenta¢des nacionais as exigéncias da CE, o que envolve
o prosseguimento das acgdes de liberalizagéo e
desregulamentagido. No entanto had quem entenda que nos anos
recentes, se andou por vezes depressa demais, excedendo-se o
ritmo exigido pela CE, pelo que as acgdes de liberalizagao a
pbr em pratica deveriam ser enquadradas em programas
previamente discutidos com os representantes das seguradoras
e que as medidas a introduzir fossem escalonadas até ao fim
dos prazos de transigdo negociados por Portugal em diversos
dominios.

Entre as modifica¢des mais importantes que as
autoridades deverdo considerar merecem especial destaque o
aligeiramento das limitag¢des impostas em matéria de
investimentos de ©provisbdes técnicas, a ampliacdo das
possibilidades de serem oferecidos contratos em moeda
estrangeira, o aperfeigoamento da legislagdo sobre protecgao
do consumidor, a modificacgido dos métodos de fiscalizagao das
seguradoras em moldes que tenham em conta as realidades de
um mercado liberalizado e a melhoria do sistema de
incentivos fiscals aplicdveis a determinados tipos de

seguros. Essas modificagdes sdo analisadas nas Secgdes
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apresentadas adiante, com excepcdo das que se referem A

supervisdo, que serdo tratadas em Capitulos separados.

3. Aspectos fiscais

0 regime fiscal aplicavel aos contratos de seguros & um
dos factores decisivos no desenvolvimento da actividade
seguradora. Esse regime, além de promover o desenvolvimento
daquela actividade, deverad ainda, tanto gquanto possivel,

observar os seguintes principios:

a) principio da neutralidade fiscal;
b) principio da nao-discriminagdo fiscal face ao
exterior;
c) principio da certeza e estabilidade fiscais;
d) principio da equidade fiscal.
a. O principio da neutralidade fiscal. Este principio

devera assegurar que seja fiscalmente neutra a escolha entre
as varias aplicagdes de poupanga e deverad observar-se ndo sé
no aAmbito dos produtos caracteristicos do ramo Vida e fundos
de pensdes, entre si, mas também entre estes e os produtos
financeiros que tradicionalmente se inserem fora da sua area
de actuacgao.

Contudo, na tributagcdo dos instrumentos de poupanga
tem-se normalmente em conta a natureza, o risco, o prazo e o
objectivo dos diferentes produtos. Dai gque, tanto em
Portugal, como na generalidade dos outros paises
comunitarios, se verifiquem desvios a este principio que tém
sido Jjustificados pelo objectivo de favorecer as aplicacdes
em instrumentos de previdéncia social privada, como forma de
complementar o sistema de Seguranga Social estadual, face
aos desequilibrios que este apresenta e gue colocam em
divida o seu futuro nos termos actuais.

Os desagravamentos fiscais concedidos &s poupangas, gque

pela sua natureza de aplicacgdes de longo prazo constituem
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verdadeiros produtos complementares de reforma, estardo
assim justificados pela natureza desses produtos e ainda por
factores exdégenos A& actividade seguradora, devendo ser
encarados como um custo menor para o Estado, resultante de
op¢des essenciails da politica econdmica e social.

Ndo obstante, o principio da neutralidade fiscal devera
manter-se como referencial, atenuando as diferencas e
distorgdes entre instrumentos similares, mas fazendo com
que, entre instrumentos de diferentes caracteristicas, os
regimes fiscais mais favoradveis sejam atribuidos aos de
menor liquidez.

Em consequéncia, fundos de pensdes abertos no caso de
ades&o individual e PPR deverdo ter regimes de tributacgédo
idénticos, devendo também o regime fiscal aplicavel as
prestagdes e recebimentos dos restantes fundos de pensdes,
reflectir a distingdo entre fundos que atribuem direitos
adquiridos aos participantes e aqueles em que o participante
possuil apenas uma mera expectativa. Por outro 1lado, ao
seguro de vida deverad corresponder um regime fiscal
equivalente ao dos fundos de pensdes e PPR, sempre gue
aqueles possuam o reduzido grau de liquidez destes.
Finalmente, para aplicagdes com pouco ou nenhum risco
demografico, como as operagdes de capitalizagido e os seguros
de vida de curta duracdo e grande flexibilidade, ndoc existem
razdes para a concessao de beneficios fiscais especificos,
jA& que estes devem ser entendidos come um incentivo a
canalizagdo de um volume significativo de poupan¢a para o
investimento de médio e longo prazos.

Um aspecto de fundo a ter em conta é o de gue, sempre
que possivel, a definig¢do do quadro fiscal se faga em fungio
do periodo de imobilizagdo financeira e ndo consocante os
instrumentos escolhidos, salvaguardando-se assim a
neutralidade do regime fiscal entre produtos com a mesma
duragdo e o objectivo de incentivo & poupanca de longo

prazo.
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b. O principio da néo-discriminagdo fiscal face ao
exterior. A grande variedade de taxas e impostos e
respectivos valores a gue se sujeitam as operag¢des de seguro
no seio dos Estados membros da Comunidade Europeia levou a
que as Directivas do seguro directo de vida e do seguro
directo ndo-vida remediassem tais diferengas evitando gque,
por forca da livre prestagdo de servigos, estas se traduzam
em distorgdes de concorréncia. Em consequéncia, foram
adoptados os principios da tributagdo indirecta e parafiscal
do "Estado do compromisso" para os seguros do ramo-Vida e da
tributagdo indirecta e parafiscal do "Estado da situag¢do do
risco" para os seguros dos ramos Ndo-Vida.

Ccmo se vé, as referidas regras circunscrevem-se A&
tributagéao indirecta e parafiscalidade. Portanto,
implementada a livre prestagdo de servigos nas operag¢des de
seguros, sem gque esteja completa a harmonizagdo fiscal
comunitaria, deverad ter-se igualmente em conta a restante
tributagdo que recai sobre as opera¢des de seqguros, empresas
seguradoras e sociedades gestoras de fundos de pensdes dos
outros Estados membros e, importara, sobretudo, acompanhar
com regularidade a evolugdo da fiscalidade sobre Seguros de
Vida e Fundos de Pensdes, gue se val processando nos paises
do Espago Econémico Europeu e na Suiga, de modo a evitar que
situagbdes muito divergentes conduzam & "deslocalizacdo de
poupangas'" para os palses onde os regimes fiscais sejam mais
favoraveis.

Tal deslocalizacdo pode ter uma influéncia
significativa, tanto no desenvolvimento econdmico dos varios
paises, como nas proéprias receitas do Estado, por reducgdo da
correspondente matéria tributavel.

No que respeita a parafiscalidade, sem prejuizo da
adopgdo dos citados principios de tributag¢do, devera, por um
lado, rever-se o conjunto de prestagdes parafiscais a cargo
do segurado, a favor do Estado e de outras entidades, que
recaem sobre os prémios no sentido da sua reducido e

racionalizagdo; e, por outro lado, acompanhar-se a evolug¢io
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de tais prestagdes nos restantes Estados comunitarios de
modo a ndo onerar comparativamente os agentes econdmicos

nacionais.

c. O principio da certeza e estabilidade fiscais. ©
reconhecimento de que o0s seguros de vida e outros
instrumentos de captag¢do de poupangas que possam constituir
produtos de reforma, prosseguem interesses superiores aos da
tributacdo, tem determinado a concessdo de beneficios
fiscais que se traduzem na existéncia de regimes tributdrios
particulares para estes instrumentos. Tratando-se, porém,
de aplicag¢des de poupanga de médio e longo prazos, mais se
acentua a necessidade de que o regime fiscal aplicavel a
cada instrumento seja estdvel e delineado com clareza, sem o
que poderdo ser afectadas as expectativas dos aforradores.
As mudangas frequentes do regime fiscal e, o gque serd mais
grave, a aplicagao retroactiva de lei nova mais
desfavoravel, ndo saoc compativeis com a estabilidade que
deve presidir & relagdo juridica estabelecida entre segurado
e segurador.

Também as situagdes de indefinigdo que se vVvénm
verificando face a legislacgao vigente devem ser
ultrapassadas através das devidas alterag¢des legislativas.
Nomeadamente, tendo em atengdo a razdo de ser dos beneficios
concedidos aos instrumentos complementares de reforma, devem
impdr-se aos produtos desagravados condicgdes de
flexibilidade e liquidez préximas das contribuic¢des para a
Seguranga Social, evitando gque aqueles sejam unicamente
instrumentos de economia fiscal para empresas, subscritores
individuais e beneficiérios.

Neste aspecto havera necessidade de aclarar
legislativamente o disposto nos n®s. 2 e 5 do arte. 382 do
CIRC face as diferentes interpretagdes gue os respectivos
preceitos suscitam no caso de subscrigdo de fundos de
pensdes e de PPR pelas empresas, bem como a sua harmonizagio

com o arte. 232 do mesmo diploma e o arte. 22 do CIRS. Por
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outro lado, deverd a legislagdo fiscal enquadrar situagdes
previstas na regulamentacdo financeira cujas caracteristicas
ndo sdo totalmente compagindveis com o regime fiscal
actualmente aplicédvel (ex.: contribuigdes e recebimentos em
fundos de pensdes contributivos por parte do trabalhador, em
fundos de pensdes abertos de adesdo individual e em PPR

subscritos pelas empresas).

d. O principio da equidade fiscal. O quadro fiscal dos
instrumentos da actividade seguradora e fundos de pensdes
ndo deve alhear-se do principio da equidade fiscal. Este é,
alids, um principic a observar igualmente por todas as
aplicagdes financeiras.

Foi discutido no Conselho para o Sistema Financeiro o
regime de alguns beneficios fiscais concedidos a favor dos
PPR e outras aplica¢des de poupanga, os guais assentam em
dedugdes ao rendimento colectdvel e na existéncia de limites
de dedugdo em fungdo do montante do rendimento total bruto
englobado, uma vez que agueles se traduzem em maior
beneficio para os titulares de rendimentos mais elevados por
forga das taxas progressivas do IRS.

Alguns membros do Conselho sustentam que o sistema
actual deverd& ser mantido porque os incentivos que ele
proporciona sado mais adequados & motivagdo de poupanga em
instrumentos de previdéncia privada, justificando-se, por
outro lado, alguma atenuag¢do da progressividade do IRS.

Outros membros entendem que aqueles beneficios possuem
caracteristicas regressivas e que haveria ganhos de equidade
se eles fossem substituidos por dedugdes & colecta. De
resto, os efeitos regressivos da tributagdo também se
verificam em instrumentos que se situam no &mbito
tradicional da actuagdo das instituigdes de crédito.

Um outro ponto de divergéncia de opinides & o que se
refere & tributagdo do reembolsc parcial ou total dos PPR.
De acordo com a posigdo defendida por alguns membros do CSF,
como essa tributagdo é& autdénoma, a ndo obrigatoriedade de
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englobamento evita a progressividade do IRS e permite
ignorar a capacidade contributiva do contribuinte, contra o
disposto no arte. 1072, n2. 1, da Constituigdo da Repiblica
Portuguesa. Idéntico fendémeno ocorre na tributagdo de
grande parte dos rendimentos de capitais, em consequéncia da
tributacdo por taxas liberatérias, prevista no arte. 742 do

CIRS.
4. Relagdes com a Seguranga Social

Como foi referido no Capitulo 3, a futura expansdc do
sector segurador depende também da evolucdo que se vier a
verificar na Seguranga Social.

Seria, por isso, do maior interesse gque o Governo
definisse, de forma tdo precisa gquanto possivel, as grandes
orientagdes quanto & evolugdo da Seguranga Social a médio
prazo. Essas orientagdes, assentes em projecgdes sobre a
evolugdo demografica e sobre o financiamento dos esquemas de
Seguranga Social, deveriam definir o ambito dos riscos
sociais a cobrir.

Com tal definigdo, ficariam melhor delimitadas as &areas
em gque o sector segurador deveria desenvolver as suas
actividades de cobertura de riscos individuais ou
empresariais complementares da Seguranca Social,
nomeadamente em matéria de velhice, invalidez, doenga e
morte.

O desenvolvimento da cobertura de tais riscos
complementares pelas empresas seguradoras e pelas sociedades
gestoras de fundos de pensdes pode vir a constituir o factor
mais poderoso de expansdc nos ramos Vida e Doen¢ca e na
actividade dos fundos de pensdes. Por isso & essencial que
o Governo analise as perspectivas de evolugdo da Seguranga
Social a médio e a longo prazos e aponte as dgrandes
orientag¢des para as politicas que deverdo vir a ser seguidas

nesse dominio, como acima se sugeriu.
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Mas importa também referir que, reciprocamente, a
cobertura pelas seguradoras e sociedades gestoras de fundos
de pensdes de esquemas complementares da Seguranga Social
utilizando, ao contrédrio desta, o regime de capitalizacgdo,
constitui um elemento essencial para a solugdo, a prazo, de
algumas das dificuldades de financiamento do sistema estatal
seriamente ameagado, c¢omo noutros paises, pela evolugao

demografica recente e futura.

S. Acidentes de Trabalho

O seguro de Acidentes de Trabalho tem uma importancia
bastante elevada na exploragdoc de muitas das nossas empresas
seguradoras, ao contrdrio do que sucede na maioria dos
paises comunitarios, onde a cobertura desses riscos esté
integrada na Seguranga Social.

A Lei de Bases da Seguranga Social (Lei n2. 24/84, de
14 de Agosto) contempla no seu artigo 7292, a possibilidade
deste seguro poder vir também a ter o mesmo tratamento em
Portugal, uma vez preenchidos determinados requisitos.

Continua, porém, ainda por consagrar o principio, ja
genericamente aceite, de eliminar a possibilidade da gestdo
deste sistema pela Seguranga Social, pelo que é& importante e
urgente clarificar o enquadramento legal definitivo desta
modalidade da actividade seguradora, que representou em 1992
14% da carteira total de prémios, mas & qual estdo afectos
cerca de 30% dos efectivos das seguradoras e numerosas
estruturas préprias de assisténcia médica, hospitalar e de
recuperag¢do funcional.

As companhias de seguros tém estado compreensivelmente
preocupadas com a incerteza gquanto a este segmento de
negdécios, de tdo elevada incidéncia na carteira global de
prémios. Estima-se que o resultado da modalidade Acidentes
de Trabalho, em 1992, possa ter rondado os 10 milhdes de
contos de prejuizo. Por outro lado, argumentam gque a

concorréncia entre elas assegura a prestagdo do servigo em
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melhores condicdes e com mais eficiéncia, aspecto em que é&
coincidente a opinido generalizada das organizagdes
representativas dos trabalhadores.

E, por isso, essencial que se ponha termo & situacdo de
incerteza que tem persistido. Essa lincerteza tem estado a
afectar negativamente o desenvolvimento desta modalidade de
seguro e a crilagdo de estruturas de apoio e assisténcia a
sinistrados.

A verdade & que no acordo de Concertacdo Social de 1991
foli aceite que a cobertura dos riscos de acidentes de
trabalho continue a cargo das companhias de seguros. N&o se
procedeu, porém, ainda a revogagdo formal do art?. 729 da
Lel de Bases da Seguranga Social, acima mencionado. S& com
essa revogag¢do poderdo ser alcangadas a seguranga e a
estabilidade indispensiveis ao desenvolvimento do sector

segurador.

6. Protecgdo ao consumidor

A liberalizagdo no sector de seguros e o aumento da
concorréncia tornam especialmente importante que se
aperfeicoem os regulamentos e mecanismos de protecgdo ao
consumidor. Em particular, a eliminagdo exigida pela CE, da
aprovagdo prévia das condigdes das apdlices pelo ISP, pode
tornar necessirias disposi¢des destinadas a garantir que os
segurados, sobretudo em riscos individuais, sdo informados
de forma efectiva e suficiente sobre as condigdes dos
contratos que subscreven.

Verifica-se no nosso mercado uma grande dispersdo nos
esforgos de defesa dos consumidores de sequros. Havera toda
a vantagem em promover uma maior coordenagdo das
actividades relativas a essa defesa e em introduzir
processos mais expeditos e eficazes.

Na realidade, a defesa do consumidor de seguros esta,
no nosso pais, confiada indistintamente ao Provedor de

Justica, ao Instituto de Seguros de Portugal e ao Instituto
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Nacional de Defesa do Consumidor, para além de um ndmero
crescente de associag¢des privadas que se ocupam do assunto.
Mas s6 o Instituto de Seguros de Portugal é uma instdncia
especializada no sector de seguros, ndoc devendo as outras
certamente possuir servigos especializados neste dominio.
Esse 6bice tem sido reconhecido e o INDC celebrou, em
30/7/91, com o ISP, um protocolo de colaboragido, que leva em
conta a complementaridade das respectivas actuagdes; e
outras entidades - plblicas e privadas - tém, pelas mesmas
razdes, procurado uma articulagdo com o ISP.

Apesar de, por vezes, se considerar gque existe um
nimero elevado de reclama¢des sobre o sector de seguros, é
necessario relacionar o numero de casos gque chegam as
seguradoras com os VArios milhdes de apdlices em vigor e com
0 numero ainda superior de utentes envolvidos. Para além
destes elementos, ndo se dispde de outras estatisticas
conhecidas, & excep¢do dos dados do ISP (onde em 1992 foram
geridos cerca de 1700 processos de reclamagdes) e do
relatdério anual do Provedor de Justica (onde os casos
relativos a seguros sdo praticamente inexistentes). A
esmagadora maioria das reclamagdes dizem respeito a
regularizagdo de sinistros do Seguro Automével. As
restantes distribuem-se pelos diversos ramos, com especial
relevo para a modalidade Acidentes de Trabalho.

As reclamagdes encaminhadas pelo INDC foram
relativamente raras. A maior parte das reclamagdes escritas
foram enviadas directamente ao ISP ou encaminhadas por via
dos Ministérios, guando dirigidas a membros do Governo.

As queixas dos reclamantes foram consideradas fundadas
em cerca de metade dos casos. Salvo situag¢des excepcionais,
a intervengdo do ISP permitiu normalmente desblogquear as
situagdes e resolver favoravelmente o litigio.

O nimero de pedidos de esclarecimento tem sido bastante
reduzido, ndo wultrapassando 1% do total de processos

abertos.

89



Mesmo assim, a dispersdo das responsabilidades na
protecgdo do consumidor pelas diversas instituigdes ja&
referidas dificulta a tarefa de inventariar as reclamagdes
por grandes grupos, por forma a caracterizar melhor as
verdadeiras razdes de possiveis conflitos entre utentes e
seguradoras, a aprofundar a sua natureza e origem e a
encontrar as melhores solugbdes.

Nalguns paises, sobretudo os paises anglo-saxdnicos e
nérdicos, existe alguma tradigao dos "ombudsmann",
especializados em casos relacionados com os sectores de
seguros.

Nio parece todavia que, nas circunstdncias actuais, uma
sclucdo desse tipo seja recomendavel entre nés. Ha que
evitar a <criagdo de novas institui¢des se ndo houver
garantias de que elas trardo melhorias substanciais e de que
nido sera possivel obter resultados semelhantes por outras
vias. Por agora, parece preferivel procurar o
aproveitamento mais cabal das potencialidades das
instituig¢des existentes.

Valera a pena que a Associagdo Portuguesa de
Seguradores considere - & semelhanga do que ja estd a ser
feito pela Associagdo Portuguesa de Bancos em relacdo as
institui¢des de crédito - a «criagdo de uma unidade
especializada no atendimento de reclamagdes da clientela.
Embora se deva procurar gque essa unidade seja tao
independente das companhias seguradoras, guanto possivel,
ndo pode deixar de se reconhecer que a sua localizag¢do num
organismo representativo dos interesses das mesmas
companhias ndo oferece aos consumidores garantias adequadas
de isengdo. Por isso, a intervengdo do Instituto de Seguros
de Portugal continuara, em qualquer caso, a ser necessaria e
poderd mesmo aconselhar a constitui¢do nesse Instituto de
uma unidade especializada na analise de gqueixas contra as
seguradoras. Além disso, deve ser admitido o recurso para o
Ministério das Finangas, nos casos em que os interessados

ndo se conformem com a actuagdo do ISP. A intervengdo do
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Ministério das Finangas ser& ainda justificada em queixas
relativas a operagdes que envolvam simultaneamente
companhias de seguros e outras empresas financeiras
(instituig¢des de crédito ou instituigdes do mercado de
capitais).

Interessard ainda encarar a hipdtese de se prever que o
ISP prepare anualmente um relatdrio para o Ministério das
Finangas acerca do movimento de reclama¢gdes no sector
segurador e do seguimento gque 1lhes tiver sido dado,
recorrendo para esse efeito & colaboragdo da APS. Uma
exigéncia desse tipo sb6 teria porém razdo de ser se fossem
estabelecidas obrigagdes semelhantes para o Banco de
Portugal e a Comissdo do Mercado de Valores Mobiliarios.

O problema da protecgdo aos consumidores de servigos
financeiros em geral, e do atendimento das suas reclamagdes,
estd a ser objecto de analise num grupo de trabalho gque
inclui representantes do sector financeiro, do Ministério do
Comércio e de servigos especializados em questdes relativas
4 defesa do consumidor. 0 mesmo problema vai também ser
abordado pela Conferéncia das Autoridades de Controlc de
seguros dos paises da Comunidade.

No que respeita 4&s demais medidas especificas
destinadas a melhorar a protecgdo aos consumidores de
seguros, importa em primeiro 1lugar promover a maior
transparéncia do mercado, evitando os efeitos de
diferenciag¢des artificiais nos produtos oferecidos ou
insuficiéncias da publicidade sobre os pre¢os praticados.

Havera ainda que actualizar a 1lei do contrato de
seguro, dado gue as regras existentes no Cédigo Comercial se
mostram insuficientes num cendrio onde deixou de existir
aprovagdo administrativa dos contratos de seguro. Mas, além
disso, podera justificar-se a introdugdo de um regime legal
mais completo e detalhado de protecgdo ao consumidor,
completando os diplomas legais 3j& preparados relativos &
informagdo obrigatéria aos consumidores e ao periodo de

reflexdo. Um tal regime ndo seria sbé do interesse dos
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consumidores. Ele serviria também para disciplinar praticas
irregulares da concorréncia, susceptiveis de prejudicar as
seguradoras com comportamento mais responsavel.

Finalmente, cabe referir que o desenvolvimento dos
mecanismos de protecgdo ao consumidor noutros sectores pode
abrir algumas perspectivas de interesse A& actividade
seguradora, nomeadamente através da obrigatoriedade do
seguro de responsabilidade civil dos produtores. Isto desde
que a natureza e as caracteristicas técnicas desses segquros
sejam previamente acordadas em didlogo com os representantes
das seguradoras, para evitar escassez ou mesmo auséncia de

oferta, decorrentes de condig¢des técnicas impraticaveis.

7. Informagdes sobre o mercado de seguros

Para orientarem a sua actividade e melhorarem a sua
gestdo, as companhias de seguros necessitam de informagdes
sobre os mercados, os produtos, as legislagdes, as praticas
comerciais e os niveis de pregos praticados pela
concorréncia interna e externa. O problema é gque as
informagdes desse tipo sdo, por enquanto, muito deficientes.
Poucas estatisticas existem que permitam fazer comparacdes,
a nivel comunitério, da estrutura e dos niveis de custos de
gestéo, da produtividade e do nivel de emprego e
qualificagdo de pessoal.

Mesmo reconhecendo as dificuldades gque se encontram
cada vez que se tenta um exercicio neste dominio, dada a
diversidade de conceitos, de defini¢des e de abordagem das
questdes, & indispensavel que um esfor¢o venha a ser feito a
curto prazo. A Associagdo Portuguesa de Seguradores poderéd
desempenhar um papel relevante nesse dominio, desde que lhe
sejam concedidos os meios suficientes, tanto pelas empresas
filiadas, como por outras entidades do sector ou a ele
ligadas directa ou indirectamente.

A Directiva n2. 91/674/CEE, de 19 de Dezembro de 1991,

sobre apresentagdo das contas anuais e consolidadas das
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empresas de seguros poder& até certo ponto,e embora num
&mbito restrito, contribuir para uma maior harmonia de
conceitos. Este assunto é objecto de analise desenvolvida
no Capitulo 11 deste Volume, dedicado a&s contas e ao sistema
de informagdo sobre o sector segurador e os fundos de

pensdes.
8. Evolugdo dos niveis de prémios

Como acima foi referido, nos varios ramos da actividade
seguradora a maior concorréncia que se avizinha exercer-se-4
sobretudo através dos pregos. 0 factor prego teré
importancia decisiva em todos os ramos, incluindo aqueles em
que a gualidade do servigo oferecido e o contacto estreito
com a clientela tém mais importéancia.

Nalguns casos, com excep¢dao, nomeadamente, do ramo
Automdével, as taxas de seguro portuguesas tém sido mais
elevadas do que as de outros paises da CE. Mas com a
intensificagdo da concorréncia e a liberdade de estabelecer
tarifas, elas tém estado Jja a aproximar-se dos niveis
europeus. Embora tendo em conta a natureza ciclica do
sector de seguros, assim como os actuais niveis de taxas
praticados, & possivel gque em casos pontuais os prémios de
determinados grandes riscos possam ainda sofrer
ajustamentos, mesmo no sentido da baixa.

HA4 casos em gque os prémios desceram para niveis
insuficientes para cobrir os custos da exploragdo e os
encargos com as indemnizagdes. O sector segurador tem
apresentado globalmente 1lucros nos UGltimos anos apenas
porque os ganhos financeiros tém excedido os prejuizos na
gestdo técnica, sobretudo no ramo Automdével. Este ndo foi,
no entanto, o caso em 1992.

Apesar disso & indispensdvel manter a liberalizagdo dos
pregos, até porgque essa & uma exigéncia das regras de
concorréncia da CE.
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E de referir que nalguns paises (por exemplo, na
Franga), as tarifas dos seguros obrigatdérios (como & o caso
do seguro de responsabilidade civil no ramo Automével) ainda
sdo controladas pelo Estado. Niao parece, todavia, que em
Portugal se deva adoptar uma politica desse tipo em relagdo
aos seguros obrigatérios, isto &, em relagdo ao seguro
automdével de responsabilidade civil e ao seguro de acidentes
de trabalho (se este ndo vier a ser transferido para a
Seguranga Social). De facto, a concorréncia é
suficientemente activa para criar a expectativa de gque as
taxas de prémio cobradas nesses seguros se venham a
aproximar dos minimos de equilibrio, o que equivale na
pratica a um aumento das taxas respectivas, em ambos os
casos.

Havera, porém, razdes para exigir grande transparéncia
no mercado, principalmente no dominio dos seguros
obrigatérios, ndo excluindo, enquanto tal for possivel, a
obrigatoriedade de as seguradoras darem publicidade aos
prémios desses contratos e a de oferecerem contratos-tipo

uniformes, de modelo aprovado pelo ISP.
9. Qualidade dos servigos e inovagao

A qualidade de servigos oferecidos &, depois do nivel
dos prémios, o factor mais decisivo na concorréncia entre
companhias de seguros. Por outro lado é& natural que, tal
como noutros sectores, as companhias de seguros procurem
diferenciar a qualidade dos seus produtos para nio terem de
concorrer apenas através da minimizacdo dos pregos.

A diferenciagdo e melhoria da gqualidade dos produtos e
servigos das seguradoras assentard em boa parte sobre acgdes
de "marketing”, de modernizagdo das redes de distribuicgao,
de desenvolvimento do apoioc informatico e de aperfeicoamento
das relagdes com a clientela, nomeadamente no gue se refere

ds suas solicitagdes e reclamagdes em caso de sinistro.
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A inovacdo em produtos, que tem sido facilitada ou
tornada possivel pelo movimento de desregulamentacao
observado na actividade seguradora, desempenhard também um
papel decisivo. O sector segurador portugués avangou Jja
significativamente no dominio da inovagdo, como o demonstra
o elevado namero de novos produtos registados no ISP.
Apesar disso, as possibilidades de introdugdo de novos
produtos e de melhoria dos existentes sdo ainda vastas.

Entre as inovag¢des introduzidas noutros paises europeus
em anos recentes, podem apontar-se, nomeadamente, os
produtos compostos adaptados as necessidades especificas de
clientes individuais, os contratos de seguros de vida em que
se combinam produtos de longo prazo com solugdes de ligquidez
a curto prazo, as apdlices ligadas aos resultados de fundos
de 1investimento, os sistemas de prémios flexiveis para
alguns produtos, os contratos em moeda estrangeira, as
garantias de Dbens incorpdreos (por exemplo, marcas e
patentes) e os novos métodos de pagamento e tarifacgdo.

A simplificagdoc ja em curso, que implica o processo de
mero registo para a comercializagdo dos novos produtos
favorece o desenvolvimento da inovagao. Todavia, esse
desenvolvimento pode enfrentar nalguns casos as limitacgdes
impostas pelas fronteiras legais e regulamentares entre as
actividades das companhias de seguros, das instituicdes de
crédito e das outras instituig¢des financeiras.

Comegam a ser determinantes as componentes de
comunicagdo, imagem do seguro e informag¢do. Durante longos
anos o seguro foli um sector muito fechado sobre si préprio,
situagdo gue se alterou radicalmente com o clima de
liberalismo actual. A necessidade de tornar o seguro mais
transparente e de modificar uma imagem que nem sempre & a
melhor, foi também ditada pela concorréncia.

E preciso ter em conta as particularidades do seguro.
E um servi¢o de prestacgdo incerta no momento de venda, para
muitas das modalidades de seguro e rodeado de um clima

emocional, na maior parte dos casos em que essa prestac¢do se
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concretiza. Este produto, com um “ciclo de produgéao
invertido" e muito ligado & ocorréncia de sinistros tem, de
facto, muitas probabilidades de produzir uma imagem
desfavoridvel. E desse tipo a imagem do sector segurador no
mercado portugqués, a semelhanga do que sucede na
generalidade dos paises da CE. 0 ramo Automdvel, onde
muitas entidades e factores gque intervém na regularizacdo
dos sinistros (nomeadamente oficinas, peritos, importadores
de pegas e assisténcia médica e hospitalar) ndo sao
controldveis pelas seguradoras, contribui significativamente
para este estado de coisas.

As conmpanhias de seguros tém, pois, necessidade de
investir na melhoria desta imagem, contribuindo para melhor
se concretizar a missdo socioecondmica do seguro. Um
exemplo concreto desse tipo de investimento & a Convengéao
IDS, introduzida em 1 de Dezembro de 1991, destinada a
simplificar a regularizagdo de sinistros do ramo Automdvel e
a encurtar os prazos de liquidagdo das respectivas
indemnizagdes.

O papel dos seguradores dque ganhou, de resto, uma
importédncia enorme nos ultimos tempos, consiste em dar a
conhecer mais aberta e completamente o servigo gue prestam e
o clima de estabilidade e de tranquilidade que o seguro
proporciona, quer aos outros sectores de actividade, quer a
prépria economia nacional.

E uma tarefa de grande envergadura que respeita
simultaneamente a cada uma das empresas e a todas, bem como
ds entidades directa ou indirectamente envolvidas, senm
excluir os proprios governos.

O sector de seguros deve dar ao publico em geral uma
informagdo clara sobre as suas finalidades, o seu sistema de
organizagdo e o seu modo de funcionamento, com a preocupag¢io
de ser mais transparente, por oposig¢do a um certo hermetismo

que o caracterizou no passado.
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10. Redugdo dos custos de pessoal

Os custos de exploragdo das companhias de seguros
portuguesas, expressos em proporgdo dos prémios recebidos,
continuam a ser substancialmente mais elevados do gque os das
suas congéneres sedeadas noutros paises da CE, apesar dos
progressos significativos realizados em anos recentes. A
reducio desses custos é assim, sem divida, o imperativo mais
importante a gque as mesmas companhias ter@o de fazer face
para se adaptarem aos novos condicionalismos resultantes da
abertura do mercado portugués & concorréncia proveniente dos
outros palises da CE.

£ indispensavel que a estrutura de custos seja flexivel
para permitir as redugdes que se impdem. Mas este &
precisamente um dos dominios gue mais problemas levanta aos
gestores de empresas de seguros gue operam no nosso mercado,
visto ndo haver condig¢des para conseqguir, a curto prazo e em
condicdes rentaveis, uma maior flexibilidade.

Ha&, de facto, limita¢des de natureza legal e
contratual, aliéds, comum a outros paises, gue implicam uma
certa rigidez, o gue em parte explica o peso excessivo dos
custos fixos médios no conjunto dos encargos das
seguradoras. Efectivamente, apesar de alguma diluigdo de
tais encargos, tornada possivel pelos aumentos do volume de
prémios dos fGltimos anos, as despesas gerais apresentam a

evolugdo que a seguir se indica:

QUADRO 1
Custos administrativos

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991
Despesas gerais/Prémios(%) 33,5 32,5 31,1 28,1 27,3 25,7 24,7
Despesas Pessoal/D.Gerais(X) 63,8 65,4 65,2 64,0 60,8 61,0 59,4
Desp.Gerais+Comissdes/Prémios(X) 42,3 41,2 39,8 36,7 35,2 33,4 32,3

Fonte: Instituto de Seguros de Portugal
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No entanto, a diluigdo das despesas gerais mediante o
crescimento dos prémios sé tem verdadeiro significado se nao
houver subtarifagdo de riscos. Por outro lado, tem que
considerar-se que as despesas dgerais incluem, nos Gltimos
anos, valores correspondentes a gradual cobertura financeira
dos encargos futuros com complementos de pensdes de reforma,
a cargo das empresas.

As responsabilidades com tais complementos, no seu
conjunto e dependendo dos critérios adoptados para © seu
cdlculo, devem oscilar entre 30 e 50 milhdes de contos, dos
quais se estima gque apenas uma percentagem minoritaria
esteja coberta por seguros ou fundos de pensodes. Tais
responsabilidades resultam alids, da obrigatoriedade de
completar, para 80% do 1Qdltimo salario, os montantes
atribuidos pela Seguranga Social como pensdes de reforma.

Esta situagdo é ainda agravada nas seguradoras mais
antigas e nas que foram compelidas a receber os
trabalhadores que regressaram das ex-coldnias (cerca de 10%
dos efectivos totais nessa altura). H&, assim, condig¢des de
funcionamento gque, entre as antigas e as novas seguradoras,
sdo muito diferentes, em termos de niveis de despesas gerais
e de estrutura de custos fixos.

Ndo pode esquecer-se, além disso, que até ao ano 2000
chegardo, em principio, & idade da reforma cerca de 1300
trabalhadores (aproximadamente 10% do total), e a idade da
pré-reforma mais 1200 (9% do total). Quer isto dizer que
cerca de 19% dos trabalhadores actuais deixarao o activo ateé
aquela data.

Considerando um prazo suplementar de 10 anos, entao
cerca de 30% atingirdoc a reforma e 20% a pré-reforma, pelo
que os efectivos ficariam, nessa altura, reduzidos
praticamente a metade se, entretanto, nao tivesse havido
admissdes, o que ndo sucedera.

De gualquer modo, se esta possibilidade de renovacdo de
quadros s peca por distante, ndo pode, aoc mesmo tempo,

deixar de ser preocupante pelo volume de encargos
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extraordindrios que vali gerar ao sistema sequrador
portugués. A ndo existirem os encargos com complementos de
pensdes de reforma, a percentagem de despesas gerais em
relacdo aos prémios, no final de 1991, seria muito inferior
a 25% o que, mesmo assim, poderia ser um valor elevado em
comparac¢do com os niveis dos nossos parceiros comunitdrios.
A comparagdo, no entanto, é& mais vAalida quando se
adicionam as despesas gerais as comissdes e despesas de
aquisigaéo, neutralizando os efeitos de eventuais
divergéncias entre critérios de imputagdo de despesas
ligadas & comercializagdo. Nessa base poderia até pensar-se
que as perspectivas sdo animadoras pois o valor de cerca de

32,5%, relativo a 1991 (cerca de 30% sem o efeito dos

complementos de reforma) é muito semelhante & média
europeia. H4, no entanto, que tomar em consideragdo dois
aspectos:

- no caso portugués, estdo a ser considerados os
prémios e "encargos", situagdo qgue ndo é& comum a
todos os palises da CE;

- tendo em conta o regime de comissdes regulamentadas
em anos anteriores, ao ter ocorrido uma
liberalizagdo das comissdes de mediacdo e de
corretagem, poderda vir a haver uma subida da
percentagem média de comissdes, o gque eventualmente
aumentard o nossoc desfasamento, caso o nivel de
prestagdo de servigo ndo seja consentdneo com as
necessidades da estrutura em aprego. Todavia, a
profissionalizagdo dos mediadores (indissociavel de
um melhor servigo prestado e como tal recomendado)
permitird um certo optimismo neste particular.

Deve ainda considerar-se que, & medida que o mercado se
vai desenvolvendo, cada ponto percentual de custos
representa montantes cada vez mais elevados.

Esta situacdo diverge sensivelmente das empresas de
seguros mais recentes para as mais antigas. Nestas dltimas

a reducio e flexibilizagdo dos custos operacionais é um
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problema de solug¢do mais dificil e bastante mais lenta. As
primeiras beneficiam, neste dominio, de vantagens
concorrenciais aprecidveis, gque de certo modo as compensam
da desvantagem de ndo disporem de redes de vendas tdo vastas
e organizadas como as empresas mais antigas.

Importa, finalmente, referir gque nas seguradoras gue
mantém estruturas hospitalares prdéprias, essencialmente para
apoio aos acidentes no trabalho, este problema de custos
ainda mais se acentua, excepto guando essas estruturas estéo
autonomizadas em sociedades participadas, solugdo due
importa incentivar.

Com vista a encontrar solug¢des para o problema dos
pesados custos fixos com pessoal suportados pelas
seqguradoras, e a fim de se caminhar para uma maior
flexibilidade nesse dominio, fol conseguido em 1991 o acordo
dos sindicatos para a reformulagido da contratagdo colectiva
do sector, o que cria novas perspectivas de racionalizagéo
das politicas de pessoal das seguradoras.

No entanto, neste importantissimo dominio da
flexibilidade das organizagdes e das estruturas de custos ha
ainda um longo caminho a percorrer. Os resultados dos
esforgos desenvolvidos sb surgirdo dentro de alguns anos.
Havera, entretanto, um periodo de transi¢do em gque as
empresas mais antigas terdo que fazer prova de todas as suas
capacidades e de grande criatividade para enfrentarem com
éxito a concorréncia das seguradoras estabelecidas mais
recentemente ou gque venham a actuar em regime de liberdade
de prestagdo de servigos.

As seguradoras mais antigas tém a seu favor os
patriménios adquiridos ao longo dos anos e cujas

valorizagdes representam muitos milhdes de contos.
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11. Recursos humanos, formagio profissional e informatizagéo

Uma outra questdo muito ligada & rigidez das despesas
com o pessoal & a da produtividade. Reconhece-se, sem
esforgo, a necessidade imperiosa de melhorar a produtividade
no sector dos seguros, aproximando-a dos padrdes dos paises
mais avangados da Comunidade. A questdo é& saber como
conseguir essa melhoria num curto espago de tempo. O sector
segurador iniciou j&, nos Gltimos anos, importantes esforgos
de melhoria da produtividade e de modernizagio da gestéo,
nomeadamente através da informatizagdo e da formagido de
guadros técnicos.

Embora comeg¢ando a empregar a informdtica mais tarde
que outros sectores, verificou-se nos Gdltimos anos um
aumento considerdvel que coloca hoje o sector de seguros
entre os mais avangados, quer no grau de utilizag¢do, quer no
tipo das aplicag¢des usadas, que abrangem tanto os servigos
das seguradoras como a Area das suas relagdes con
intermedi&rios e clientes e a propria formagao profissional.

Num conjunto de seguradoras recentemente observadas,
representando mais de 70% do mercado nacional, (o]
investimento em informatica, entre 1985 e 1990, rondou os 14
milhdes de contos, o que representa uma média de cerca de
1,9% dos prémios processados naquele periodo.

0 movimento de progressiva informatizag¢do da actividade
das seguradoras deverd prosseguir a ritmo r4pido e o emprego
das novas tecnologias tem actualmente como limite apenas o
nivel de despersonalizagdo do servigo que se entenda como
aceitavel neste sector.

Quanto & formagdo profissional, & de referir que,
durante o ano de 1992, no Centro de Formagdo de Seguros da
Associagdo Portuguesa de Seguradores, registaram-se mais de
3000 participagdes em cursos e seminarios, o que
correspondeu a mais de 10000 horas de formagdao, a que devem
juntar-se as ac¢des directamente desencadeadas pelas

seguradoras. Os investimentos em formagdo profissional
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corresponderam a uma média de quase 0,3% dos prémios no
periodo de 1987 a 1990.

0 sector segurador reconhece, portanto, que o éxito das
profundas transformagdes Jj& iniciadas e a prosseguir na
actividade seguradora impde apertadas exigéncias em matéria
de formacdo profissional.

Ao contrario da indastria, os servigos em geral e os
seguros em particular, envolvem essencialmente pessoas.
Muitas das fusdes e aquisic¢des realizadas nos Gltimos anos
entre instituigdes financeiras tiveram resultados
desanimadores por ndo terem sido devidamente equacionados e
resolvidos os problemas das pessoas envolvidas. De facto a
criatividade, a qualidade do servigo, a assisténcia adequada
e oportuna aos clientes, tal como a boa gestdo econdémica e
financeira das empresas de seguros, a tomada das decisdes e
a escolha correcta das estratégias sdo essencialmente
problemas de pessoas.

As duas gquestdes que neste dominio se colocam no nosso
mercado sao:

- caréncia de guadros técnicos especializados,
agravada pelo estabelecimento de novas empresas,
pela concorréncia de outros sectores da A&rea
financeira e pela crescente complexidade do seguro
em si;

- dificuldade no rejuvenescimento de gquadros e no
redimensionamento de efectivos, por limitagdes de
natureza legal e material.

Num sector em grande mutacdo, com uma média etaria
elevada, visto que ronda os 40 anos e que sb h& poucos anos
dispde de estruturas proéprias especializadas na formagao
profissional, vdo ser necess&rios ainda alguns anos para
atingir um ponto de equilibrio entre a oferta e a procura de
quadros.

£ outro problema crucial do sistema segurador portugués
que vem merecendo uma atengdo muito especial, mas onde ha

ainda algum caminho a percorrer. Uma primeira barreira, que
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estd a ser vencida, respeita & necessidade de motivar para
este sector as élites das grandes escolas, © que é
indispenséavel para nos aproximarmos dos niveis de
qualificagéo e competéncia dos nossos parceiros
comunitéarios.

Neste dominio, a estratégia a segquir por cada empresa
devera consistir em dedicar mais recursos ao seu plano de
formagdo, enquanto colectivamente se reforgam ainda mais os
meios de acgdo dos dois centros de formagdo especializada
que a APS mantém em Lisboa e Porto - CEFOS - se intensificam
as relacdes entre a Universidade e as empresas de seguros e
surgem outros centros de formagdoc especializados, ligados
nomeadamente aos sindicatos.

Os investimentos que tém vindo a ser efectuados pelo
sector segurador na informitica e na formagdc profissional
nao estdo ainda a ter pleno rendimento, em parte devido:

- & rigidez da legislacio, que torna a adaptagdao dos

efectivos a&s necessidades dificil e dispendiosa;

- ao tempo de que necessita um processo de formacgdo

integrado para produzir resultados mais evidentes.

Dai que a melhoria da produtividade fisica (cerca de
210%, entre 1985 e 1990, no réacio "Prémios/Trabalhadores" e
36% no racio "Apdlices/Trabalhadores") ndo tenha originado,
até 1988, redugdes sensiveis do rédcio "Despesas de pessoal,
informdtica e formagdo/Prémios". Este sé comegou a descer
em 1988, ano em gue os prémios cresceram muito, em especial
no ramo Vida.

Embora ndo se disponha ainda de elementos estatisticos
para todos os conponentes do indicador globalizante em
questao, conhecem-se Jja& os niveis do componente principal
("Despesas de pessoal/Prémios"), e estes evidenciam,
finalmente, uma tendéncia decrescente, tendo descido 3
pontos percentuais em 1989 e 1991. O aumento de
produtividade derivado do investimento em equipamento,

"software" e formagdo, justifica o esforgo financeiro. Mas
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os 1investimentos s& serdoc facilmente suportéveis pelas
seguradoras mais rentaveis e financeiramente equilibradas.

Os desafios que se pdem ao sector segurador sdo, assim,
particularmente dificeis: por um lado, s&o0 necessérios
investimentos elevados para se conseguir a capacidade
competitiva adequada; por outro ladeo, como a concorréncia é
j& muito activa, enquanto essa capacidade nao tiver sido
alcangada serd dificil conseguir mobilizar os recursos
financeiros necessarios. Compreende-se, nestas condigdes,
que as dificuldades a enfrentar por muitas empresas virdo a
ser especialmente sérias nos proéximos 5 ou 6 anos, durante o
processo de transigdo para uma situagcdo de concorréncia mais
activa.

As possibilidades de é&xito poderdo ser reforgadas
sobretudo no que toca & capacidade financeira, através da
ligagdo a bancos ou a outras instituigdes, incluindo em
especial outras companhias de seguros nacionais ou

estrangeiras.

12. Investimentos e gestdo financeira

A gestdo dos investimentos tornou-se num dos mais
importantes factores da rentabilidade e da capacidade
concorrencial das companhias de seguros.

Nesse dominio, a principal transformagdo dque se
registou nos udltimos anos, foi a aboligdo do limite minimo
obrigatério de investimento em acgdes para cobertura
financeira das provisdes técnicas. 0 referido 1limite,
enquanto vigorou, impés constrangimentos com efeitos
substancialmente negativos sobre a rentabilidade das
companhias de seguros, mormente em periodos de instabilidade
do mercado de acgdes ou de insuficiente liquidez do nosso
mercado de titulos em geral.

Em matéria de 1limites legais aos investimentos por
tipos de instrumentos financeiros, apenas serdo de admitir
limites superiores de acordo com o gque for Jjulgado
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conveniente para defesa dos consumidores. E essa a
orientacdo seguida na generalidade dos outros paises da
Comunidade Europeia.

Quando os limites aplicAveis aos investimentos das
seguradoras tiverem de ser alterados convird que isso seja
feito com efeitos a partir do inicio do ano seguinte, sem o‘
que ndo é& possivel fazer uma planificagdo adequada dos
investimentos. Esse & um aspecto particularmente importante
em periodos, como o actual, de grande oscilagcdo de valores
nos mercados financeiros.

Como regra geral neste dominio devera, de resto,
apontar-se a necessidade de as regulamentagdes sobre as
politica de investimento das seguradoras nio serem alteradas
com frequéncia. HA que ter em conta que os negdcios deste
sector sdo principalmente de médio e longo prazos e que a
alteracao freguente dos regulamentos aplicaveis & gestéao
financeira obriga as companhias a ajustamentos, por vezes
bem dificeis, das suas politicas de investimento.

Uma outra condicionante, de natureza técnica, respeita
4 separagdo entre os ramos Vida e Nao-vida, ja& gque as
caracteristicas dos investimentos que lhes estdo afectos sao
diferentes, tanto por razdes de liquidez como de rendimento
e nivel de segquranga. Também a opgdo entre nivel de
rendimento e valorizag¢do de activos pode variar consoante o
tipo de segurc a que os activos respeitam.

As regras tradicionais neste dominio tém, no entanto,
vindo a ser alteradas, dado que os resultados obtidos e a
consequente participagdo nos lucros atribuidos aos segurados
do ramo Vida s&o factores de concorréncia cada vez mais
determinantes..

A gestdo financeira est& também muito ligada as regras
prudenciais sobre a solvéncia das seguradoras, que estio em
curso de modificagdo a nivel comunitério, para harmonizagio
das listas de activos que podem ser considerados na
representaca%Agﬁ)margem de solvéncia, seguindo os principios
adoptados pelas Terceiras Directivas Vida e N3o-Vida.
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Mas a principal alterag¢do que irad dar-se a médio prazo
€& a faculdade de investir nos vArios mercados financeiros da
Comunidade Europeia, sem prejuizo do principio da
congruéncia, o que vai trazer novas oportunidades, mas
também dificuldades de adaptagdo acrescidas, visto que
implica um leque de conhecimentos muito mais vasto quanto a
hipbteses de investimento, variagdes das taxas de juro e de
cambio, bem como as legislagdes e quadros fiscais de cada
mercado.

Esta internacionalizagdo do investimento pode ser feita
através de meios proprios, do recurso a consultores locais
ou internacionais ou ainda utilizando as oportunidades
decorrentes de uma politica de aliangas com seguradoras
sedeadas noutros mercados, o gue é mais um argumento a favor
de tais aliangas. A escolha entre alternativas de
internacionalizagdoc de investimentos a curto, médio e longo
prazos sera um factor de competitividade extremamente
importante. Existe ja a possibilidade de fazer
investimentos noutros mercados, mas & ainda t&o limitada que
ndo tem expressao.

Um outro dominio em que irdoc certamente dar-se
alteragbes & o das opgOes entre estabilidade e rotagdo de
activos financeiros. Até h& pouco tempo o objecto principal
das seguradoras era dispor de activos estaveis, de
valorizagdc lenta mas segura, tendo em conta que deveriam
cobrir financeiramente operagdes de médio e longo prazos.
Nestas condigdes, a composigdo dos activos pouco variava ao
longo do tempo.

Ultimamente, as condigdes de exploragdo implicam uma
gestio mais dindmica, envolvendo maiores riscos mas
produzindo simultaneamente taxas de rendimento mais
interessantes e mais-valias que periodicamente se vio
concretizando por uma maior rotagdo de activos. Estas
op¢des decorrem de imperativos de concorréncia que levam a
aproveitar todas as oportunidades para melhorar a taxa
global de rendimento das seguradoras. Sd8o0 solugdes
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diferentes das tradicionais, mas que poderdo ser usadas cada

vez com mais frequéncia, sobretudo se 1ligadas aos novos

instrumentos financeiros de estabilizacgdo de carteiras.

Um outro aspecto ligado a actividade financeira das
seguradoras respeita ao importante fluxo monetdrio gerado
pela liquidagdo de capitais ou rendas aos beneficiarios de
apélices do ramo Vida. Até agora as empresas de seguros tém
tido neste dominio um papel relativamente passivo, o que
significa que sdo outros intermedidrios financeiros que
beneficiam dos rendimentos produzidos por estes capitais. E
natural gque as seguradoras se mostrem cada vez mais
interessadas em participar activamente no reinvestimento
daqueles capitais, dai retirando os beneficios
correspondentes.

Dois aspectos terdo que estar presentes na escolha das
varias alternativas:

- os efeitos da infiaqéo sobre os patriménios geridos
pelas seguradoras devem ser minimizados;

- a optimizagéao da rentabilidade dos activos
financeiros terd sempre que respeitar os critérios
de seguranca e de solidez que, ao longo dos anos,
tém permitido as seguradoras ultrapassar situagdes
de crise nos mercados financeiros - com destaque
para periodos de depressdoc nas bolsas de valores -
evitando descontinuidades nos resultados pelo
recurso a reservas e mais-valias geradas no &ambito

da sua exploragéao.

13. Dimensdo das empresas e concentragdo no sector
segurador

Apesar do grau de concentragdo no nosso sector
segurador ser relativamente elevado, a dimensdo das empresas
que nele operam & muito reduzida & escala internacional.

E necessario ter em conta a pequenez do nosso mercado.
Com efeito, segundo os dados de 1988, o volume total de
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prémios do mercado portugués era cerca de 8 a 14 vezes menor
que a carteira de prémios de cada uma das seguradoras
situadas nos primeiros 10 lugares do "ranking" europeu.

Isto considerando apenas seguradoras europeias.
Relativamente & maior empresa de seguros Jjaponesa e a maior
norte americana, o mercado portugués era, respectivamente,
40 e 20 vezes menor.

Deste mode, ndo admira que a maior companhia alemd seja
cerca de 70 vezes maior que a maior companhia portuguesa.

Nao obstante a sua dimensdo j& gigantesca, as maiores
companhias europeias tém estado nos Gltimos anos a expandir
o volume das suas actividades, sobretudo com base em
operacgdes de aquisigdo, fusdo e criagdo de filiais comuns.
Tudo leva a crer que o grau de concentragdo no sector de
seguros, & escala de toda a CE, continuarad a crescer durante
os prdximos anos.

Um estudo relativamente recente (da empresa Mckinsey),
aponta para a redugdo a metade do nimero de seguradoras
europeias nos préximos 10 anos. Note-se que, j& hoje, as 25
maiores empresas dominam cerca de metade do mercado de toda
a Europa. Paralelamente, observam-se modificagdes sensiveis
nalguns mercados, incluindo o dos Estados Unidos, que
pareciam até agora impenetrdveis para as seguradoras
europeias. Por outro lado, com uma certa saturag¢do nos
ramos N&ao-Vida, que se estd a verificar na maioria dos
mercados comunitarios, a par de uma verdadeira explosdo no
crescimento do ramo Vida, verificam-se algumas alteragdes
sensiveis nos primeiros lugares dos "rankings" nacionais.

Em contraste com a tendéncia para a crescente
concentragdo nos paises do Norte e do Centro da Europa (de
acordo com o Quadro 10 do Capitulo 2 realizaram-se 347
operagdes de fusdo ou aquisigdo entre 1984 e 1990, nas quais
intervieram seguradoras europeias), prevé-se que, a prazo, a
concentragdo diminua na actividade seguradora dos paises da
Europa do Sul, em virtude do crescimento gradual das

empresas de menor dimensdo e do abrandamento do ritmo de
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realizagdo de operagdes de fusdo e aquisicdo de empresas
neste sector.

Em Portugal, apesar da dimensdoc extremamente exigua do
mercado, continua a aumentar o nGmero de segqguradoras. Entre
o 1inicio de 1990 e meados de 1993 foram autorizadas a
iniciar a actividade 36 novas companhias e em Junho de 1993
havia 10 pedidos pendentes.

Estas movimentagdes reflectem, alids, um dos efeitos
que inicialmente ndo foram previstos e gue consiste no facto
de a liberdade de prestagdo de servigos ter dado um vigor
renovado & liberdade de estabelecimento, implantada desde
1973 para os ramos Nao-Vida e desde 1979 para o ramo Vida.
Por outro lado hd que contar com as companhias que iréo
operar no mercado portugués através da livre prestacgdo de
servigos a partir de estabelecimentos 1localizados noutros
paises da CE, sobretudo nos ramos de Transportes e Caugdo e,
em geral, nos grandes riscos industriais. E provavel,
todavia, que a fase 1inicial de aumento do namero de
seguradoras a actuar no mercado portugués venha a ser
seguida por uma outra fase em que esse nGmero tendera a
reduzir-se. Em linhas muito gerais pode dizer-se que as
maiores empresas tém melhores possibilidades de
sobrevivéncia desde que ndo percam de vista a necessidade de
defenderem continuamente as suas posigbes nos mercados em
gque operam. Mas, como acima fol referido, mesmo as maiores
empresas portuguesas tém de ser consideradas pequenas a
escala europeia.

Apesar de nd@o haver conclusdes firmes sobre a
importéncia das economias de escala no sector segurador,
aponta-se frequentemente dque as grandes empresas tém
melhores possibilidades de recrutar pessoal altamente
especializado em determinadas operacgdes (por exemplo,
operagdes no mercado de capitais), de combinarem as
vantagens de especializagdo e de diversificagdo, de reduzir
os custos unitdrios das acgdes de "marketing" ou de formagido

dos agentes de vendas, de caminhar na frente dos processos

109



de modernizacdo tecnolégica e inovagdo financeira, etc.
Sdo0, ali&s, as razdes deste tipo que explicam o movimento de
crescente concentracdo que est& a ser observado nos mercados
europeus de sequros.

Para poderem enfrentar a concorréncia, as empresas de
pequena e média dimens3o terdo de atribuir especial
importancia & concentragido e especializagdo das suas
actividades em determinados produtos ou em faixas do mercado
com caracteristicas especificas, sobretudo de base regional.
Por outro lado, a fim de contornarem os problemas criados
pelas incertas economias de escala terdo toda a vantagem em
subcontratar algumas actividades com empresas especializadas
(por exemplo, na gestdo financeira), em estabelecer acordos
de cooperagédo técnica e/ou comercial com outras seguradoras,
ou em se integrarem em grup