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RESUMO:

Este trabalho teve como objetivo analisar o setor de previdéncia
complementar, observando os niveis de concentracio, os efeitos das politicas de
fiscalizacdo, o grau de eficiéncia das empresas e as barreiras a entrada e saida
do setor. A metodologia basica consistiu no calculo do indice de Gini e na Analise
Envoltéria dos Dados. A principal conclusdo foi que as empresas de tamanho
médio sdo as mais eficientes e estdo ganhando participagdo no mercado,
enquanto que as cinco maiores empresas continuam, também, ampliando suas
participacdes, a despeito de serem mais ineficientes. Tal fendbmeno se explica por
suas ligagdes com grandes bancos.
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1. INTRODUGAO

O presente estudo pretendeu analisar o mercado de previdéncia privada
aberta, investigando as condutas e estratégias relevantes para a permanéncia,
crescimento e maturacdo das empresas atuantes.

A constituicido de 1988 apresenta a seguridade social como tarefa do
estado, compreendendo “um conjunto integrado de acdes de iniciativa dos
poderes publicos e da sociedade, destinadas a assegurar os direitos relativos a
saude, a previdéncia e a assisténcia social” (BRASIL, art.194, capitulo II, 1988).

A previdéncia como funcdo do estado vem trazendo prejuizos para a
sociedade, de modo geral, ndo apenas pelos déficits que esta vem acumulando
durante anos, mas também pelo seu potencial distributivo, de transferéncia de
renda, que vem sendo questionado pelos estudiosos (MOURA et al, 2007).

E neste cenario de divida quanto a previdéncia social que surge a
previdéncia privada, ou complementar, como solucdo apontada por estudiosos,
pela midia e, muitas vezes, apoiada também pelos governantes (JARDIM, 2003).

A previdéncia privada é uma forma de realocagao da renda, que tem como
objetivo a manutengao de um padrao de vida dificil de ser alcangado pelo sistema
da previdéncia social.

A principal fungao da previdéncia privada, assim, é permitir a manutengao
da qualidade de vida do trabalhador no periodo de sua improdutividade,
propiciando a continuidade de uma renda proxima a do periodo de atividade.

No entanto, devido ao seu sistema de financiamento baseado na
capitalizagao dos fundos, a previdéncia privada se tornou um instrumento
financeiro com grande potencial de captagédo de poupanga de longo prazo; e, esta
caracteristica é, atualmente, vista por especialistas e estudiosos como a principal
vantagem de um sistema complementar ou, como em alguns paises, substituto da
previdéncia social, proporcionando a base para o crescimento econdmico
sustentavel do pais.

A previdéncia privada aberta é representada no mercado pelas sociedades
seguradoras autorizadas a atuar com planos de previdéncia e pelas entidades de
previdéncia aberta. Elas tém por objetivo: “instituir e operar planos de beneficio de
carater previdenciario concedidos em forma de renda continuada ou pagamento
Unico acessivel a qualquer pessoa fisica” (art.36 da LC n°. 109/01").

O setor possui, atualmente, rigorosa fiscalizagdo, que tem por objetivo
desvincular a falta de credibilidade existente anteriormente a reforma de 1977,
quando todo o sistema foi reestruturado apés uma onda de faléncias de empresas
que nao possuiam qualquer regulagdo por parte do estado. A partir disso, os
orgaos reguladores responsaveis vém propiciando ferramentas cada vez mais
eficientes, que permitem total seguranga aos adquirentes destes planos. Muitos
estudiosos consideram estas medidas essenciais, sendo por outros, colocada
como maléficas, contribuindo para a depreciacao do livre mercado nesse setor.
Segundo Carvalho (2006), os paises membros da OCDE estdo num processo de
sujeitar o mercado de seguros mais a uma supervisdo que a grande regulagéo
vista no mercado brasileiro.

A andlise do setor, a luz dos estudos da Organizagao Industrial, possibilita
demonstrar como a interferéncia dos organismos responsaveis estdo se
retratando no comportamento e na evolugéao do setor. Segundo Mason (1939), as
estratégias (condutas) das firmas se baseiam na estrutura do cenario em que a
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firma esta inserida, determinando, assim, o retorno alcangado pelas mesmas.
Esta € a base do paradigma Estrutura-Conduta-Desempenho. Esta analise
permite entender a atual situagédo do setor, assim como os caminhos que ele esta
seguindo, possibilitando reconsiderar e inovar condutas atuais, sejam das
empresas seja dos orgaos fiscalizadores.

Os estudos voltados ao mercado de previdéncia privada nao se
apresentam em grandes numeros. Nos ultimos anos, dois trabalhos buscaram
medir a eficiéncia técnica das seguradoras atuantes no mercado de previdéncia
aberta. Adicionalmente, essa medida de eficiéncia foi relacionada a forma de
atuagdo das mesmas junto ao sistema bancario (SILVA e AZEVEDO, 2004, e
SILVA, 2006). Os resultados em ambos os trabalhos demonstraram que
empresas que pertencem a um conglomerado financeiro sdo mais eficientes, o
que lhes conferem maiores vantagens competitivas, que se refletem em maior
lucratividade.

Em Abolins (2000), o processo de busca pela compreensao das estratégias
utilizadas no setor ocorreu por estudos de casos, focando apenas em algumas
empresas. Verificou-se uma tentativa maior de expandir o numero de
consumidores potenciais por meio da diversificagdo de produtos, do uso da
internet e de uma administracdo mais transparente dos fundos, sendo que as
duas ultimas possibilitam maior proximidade com o cliente.

Todos estes estudos focaram na questdo das estratégias, tragando as
condutas utilizadas, de forma geral ou mais especifica, para cada empresa.

A preocupacgao com a estrutura e o nivel de concorréncia foi apresentada
por Faria (2007), que estudou o setor de seguros, como um todo, principalmente
0s seus niveis de concentragdo. Segundo o autor, o mercado segurador
apresenta indicios de um mercado de concorréncia monopolistica, inexistindo
barreiras legais, restritivas a entrada de novas firmas no mercado.

As pesquisas apresentadas procuraram estudar as estratégias do setor
sem considerar a estrutura do setor.

Nesse sentido, a principal contribuicdo do presente estudo foi analisar as
estratégias das empresas atuantes no ramo de previdéncia privada aberta a partir
de uma investigacao da estrutura do setor e de sua evolug&o nos ultimos anos, o
que possibilitou um melhor entendimento das atuais estratégias.

O presente artigo procurou, assim, investigar sobre a organizagdo e a
estruturacdo do setor previdenciario, observando os niveis de concentragcao, os
efeitos das politicas de fiscalizagdo, o grau de eficiéncia das empresas e as
possiveis barreiras a entrada e saida existentes no setor. Buscou-se identificar,
ainda, as caracteristicas e estratégias que favorecem as empresas lideres do
mercado, assim como as praticas utilizadas pelas mesmas, mas que sao
prejudiciais ao setor. Deste modo, pretende-se fornecer informag¢des para a
formulagdo de novas estratégias as empresas atuantes, assim como para 0s
orgaos reguladores.

Partiu-se do pressuposto de que a participacdo das empresas no mercado
de previdéncia nao esta diretamente associada ao seu desempenho operacional,
sendo que a analise de outros fatores como a ligagdo das seguradoras a um
grupo ou instituicdo forte frente aos consumidores relacionar-se-a melhor, com a
participacao desta no mercado.

Este trabalho esta dividido em cinco segdes, incluindo esta introdugao. Na
segunda secao, faz-se uma revisdo da teoria microecondmica da Organizagao
Industrial, apresentando a preocupacdo dos autores desta linha com a



investigacao das estruturas, objetivando a compreensao das estratégias seguidas
pelo setor. A terceira segao traz a descricdo da metodologia utilizada. A seguir, na
quarta secao sao apresentados os resultados e uma discussao relacionada a
estes. Por ultimo, sao feitas as consideracdes finais, onde se busca destacar as
principais conclusdes do trabalho.

2 A ORGANIZAGAO INDUSTRIAL E O SETOR DE PREVIDENCIA PRIVADA
ABERTA

2.1 Poder de Mercado

Em um setor onde poucas empresas possuem uma grande parcela das
operagoes e/ou dos lucros, observa-se um controle maior por parte destas sobre
suas concorrentes, com reflexos, muitas vezes, negativos sobre os consumidores.

Essa caracterizacdo de concentragdo pode ser classificada como um
mercado de concorréncia monopolistica. Esse tipo de estrutura de mercado nao
implica, necessariamente, em efeitos negativos aos consumidores, podendo
proporcionar ganhos maiores quando relacionados com um mercado de
concorréncia perfeita. Em um mercado de concorréncia monopolistica, ha duas
caracteristicas-chave: a diferenciacao de produtos, que possibilita a escolha mais
personalizada para cada cliente; e a livre entrada e saida de empresas do
mercado.

Ja, no caso de uma estrutura oligopolistica, os impactos negativos sobre os
consumidores podem ser maiores, uma vez que a diferenciagao dos produtos nio
€ uma exigéncia e as poucas empresas atuantes detém grandes parcelas de
lucros, devido as restricbes a entrada de novas empresas.

A intensidade da competicido em determinados setores nao pode ser
considerada como fruto do acaso ou da sorte (PORTER, 1979). A teoria
microecondmica da Organizagc&o Industrial, introduziu o conceito de Estrutura,
Conduta e Desempenho — E-C-D, a partir da obra seminal de Mason (1939), que
postula a idéia de que as estratégias (condutas) das firmas se baseiam na
estrutura do cenario em que a firma esta inserida, determinando, assim, o retorno
alcancado pelas mesmas.

Mason (1939) rompeu radicalmente com as teorias microeconémicas, até
entdo existentes. Abandonou o uso de estudos paramétricos, voltando sua teoria
para resultados empiricos, a fim de evidenciar as particularidades das empresas,
assim como suas estratégias.

2.2 Estrutura

A analise da estrutura leva as limitagdes das condutas. Neste conjunto de
atributos se encontra o principio do entendimento de toda a mecanica
desenvolvida pela E-C-D.

Uma analise da estrutura deve englobar, dentre outros fatores:

e A concentragcdo do mercado;
A existéncia das barreiras a entrada e saida de empresas;
O numero e tamanho relativo das empresas;
A diferenciagao dos produtos; e
A elasticidade da demanda.



Destes fatores, as barreiras a entrada ganharam a atengédo e o foco de
diversos outros estudos. Joe Bain, na década de 1950, retomou os estudos de
Mason, formalizando-o e buscando uma relacdo mais direta entre a estrutura e o
desempenho. Seus estudos demonstraram estatisticamente uma correlagao entre
as taxas de lucro e o grau de concentragdo, o que levou a estudos investigativos
sobre economias de escala, vantagens absolutas de custos, diferenciacdo de
produtos e custos com capitais iniciais.

Bain (1959) explicitou que a inexisténcia de barreiras a entrada é
incompativel com um grande poder de mercado no longo prazo. Em sua teoria,
duas formas de concorréncia sao postas com fungdes diferentes em um setor: a
concorréncia efetiva e a concorréncia potencial.

A concorréncia efetiva ocorre dentro do setor, com aquelas empresas ja
atuantes no mercado. Esta forma de concorréncia traduz-se na maior parte das
estratégias das empresas, como a eficiéncia produtiva e a tentativa de
diferenciag¢ao dos produtos.

A concorréncia potencial € aquela relacionada a possibilidade de novas
empresas entrarem no mercado. Quanto menores s&o as barreiras a entrada,
menores sao as taxas de lucro nos precos dos produtos, afetando diretamente as
estratégias de precificacdo e de ganhos com prego elevados. A concorréncia
potencial substitui a exigéncia de infinitas empresas atuantes, para se ter um
mercado de concorréncia perfeita, ou seja, a livre entrada de empresas possibilita
ganhos semelhantes aos da concorréncia perfeita (BAIN, 1959).

O estudo das estruturas em Porter (1979) voltou-se para tentar explicar a
conduta ou estratégia seguida pela empresa. Em outras palavras, a conduta das
empresas seria fruto das estruturas existentes e um caminho capaz de influenciar
sua posicao dentro de um setor da melhor maneira possivel.

O autor estabeleceu algumas barreiras para entrada de novas empresas.
Sao elas:

Economias de escala

Diferenciagao do produto

Exigéncias de capital inicial minimo

Desvantagens de custo devido a maiores experiéncias ja
adquiridas

Acesso a canais de distribuicao

Politicas governamentais de controle e bloqueio

OO =

oo

A preocupagdo com a concorréncia potencial levou Baumol (1982) a
desenvolver a Teoria dos Mercados Contestaveis. Esta teoria apresentou a
estrutura de mercado ndo mais como um fator exégeno, mas dependente
principalmente da concorréncia potencial.

Entende-se por mercado perfeitamente contestavel aquele que n&o possui
barreiras a entrada permitindo mobilidade as empresas a entrarem no mercado
quando os lucros do setor se apresentarem altos, reduzindo o poder de
monopolio. Da mesma forma, deve haver facilidade de saida do mercado, para se
eliminar as tentativas de retaliacdo por parte das empresas atuantes
(FONTENELE, 1996).

A Teoria dos Mercados Contestaveis defende a liberalizacdo do mercado,
com redugao dos instrumentos reguladores, com uma preocupagao voltada a
liberdade de entrada e saida de empresas. Da mesma forma, condena as leis



antitrustes americanas, ja que é possivel ter um oligopdlio benéfico sobre a égide
de uma concorréncia potencial intensa possivel de ser alcangada pela livre
concorréncia.

As leis antitrustes ou leis de defesa da concorréncia tém, por teoria, o
objetivo de “garantir a existéncia de condigbes de competicdo, preservando ou
estimulando a formagdo de ambientes competitivos com vistas a induzir, se
possivel, maior eficiéncia econébmica como resultado do funcionamento dos
mercados” (MELLO, 2002, pag. 485).

Estas leis ndo tornam o poder de mercado ilegal, apenas controla sua
magnitude e sua forma de existéncia, permitindo atos de concentragdo desde que
justificados por proporcionarem ganhos de eficiéncia ao setor, como por exemplo
reducdo de custos via ganhos de escala, aumentos de produtividade ou de
qualidade, etc (MELLO, 2002).

2.3 Conduta

Com relagao a conduta das empresas, Porter (1979) coloca como cinco as
forcas que regem a competicdo num setor. Estas forcas sdo condigbes da
estrutura. Sao elas:

Ameaca de novos entrantes;

Poder de negociagao dos fornecedores;

Poder de negociacao dos clientes;

Ameaca de produtos ou servigos substitutos; e

Manobras pelo posicionamento entre as atuais concorrentes.

aORrWON=

A 5% forca surge como a mais complexa das cinco, ja que suas
caracteristica sdo totalmente particulares em cada setor, necessitando de buscas
empiricas das empresas para uma compreensao deste cenario.

Em 1979, a Xérox Corporation desenvolveu um processo, exatamente para
a compreensao dos posicionamentos das concorrentes, denominado
benchmarking competitivo. Ultilizou-se da comparacdo entre os produtos
produzidos pela Xérox e os produzidos pelas concorrentes, apontando assim suas
falhas e pontos fracos.

O termo japonés dantotsu, que significa esforgar-se para ser o melhor dos
melhores, exprime a idéia do benchmarking.

Benchmarking, segundo Camp (1993, pag. XV), “é a busca pelas melhores
praticas que conduzem uma empresa a maximizagdo da performance
empresarial. Estabelecer alvos operacionais com base nas melhores praticas
possiveis da industria...”

O processo de benchmarking estabelece, através de informagdes e dados
de um determinado setor, aquelas empresas ou firmas possuidoras dos melhores
desempenhos, identificando as condutas adequadas para que outras empresas
possam emprega-las, a fim de melhorar sua atuagado no mercado.

A compreensdo das vantagens e desvantagens dos concorrentes ou dos
lideres de um setor permite melhorar as praticas de atuacdo, com o
estabelecimento de metas reais e embasadas em observagdes reais e possiveis
de se alcancar.

O benchmarking deve ser encarado como uma necessidade renovadora e
continua, necessitando de atualizacdo constante. E um processo de



aprendizagem e de adaptacao, se voltando principalmente para a fixacdo de
objetivos, necessitando de conhecimento interno para elaboragdo e
implementacao das estratégias (CAMP, 1993).

Apo6s a comparacao do desempenho de varias empresas de um setor, os
resultados esperados se resumem em trés formas de lacunas de desempenho:
negativa, de equidade e positiva.

A primeira ocorre quando os processos utilizados pelas outras empresas,
sao superiores aos utilizados internamente. A atitude a ser tomada, neste caso, é
buscar referéncia nos exemplos externos. A lacuna negativa € o resultado mais
observado, uma vez que a maioria das empresas que procuram este método, ja
possui indicios de decadéncia ou de estagnacao em relagdo ao setor, buscando
nele novas solugdes possiveis de reverter este quadro.

O segundo resultado possivel indica uma posi¢cdo de equidade entre as
empresas e as suas concorrentes analisadas, ndo demonstrando diferengas
significativas nas operagdes. Camp (1993) aponta para uma possivel
acomodacao de uma empresa que se identifica em tal situacédo; ao desconsiderar
o carater dinAmico da economia, permite que uma situagao atualmente favoravel
da sua producéo se desgaste pela falta de inovagdes. Por isso, ha necessidade
de busca continua de evolugao nas formas de atuagao.

Por ultimo, a lacuna positiva define uma situagdo onde os processos
internos possuem melhores resultados que aqueles observados externamente. A
forma de atuacdo, nesse caso, deve se voltar para a pesquisa interna de
operacdoes mais eficientes. Vale ressaltar, novamente, que aquelas empresas
consideradas ineficientes (com lacunas negativas), naquele momento, poderao se
elevar no mercado, se apoiando nas estratégias utilizadas pelas empresas
eficientes (com lacunas positivas). Por isso, refor¢a-se a necessidade de continuo
monitoramento das areas inovativas, mesmo para as empresas que se encontram
em melhor posicéo.

Porter (1996) afirma que as empresas com piores indices de conduta
devem, além de seguir as estratégias das lideres, apresentar outras que
possibilitem uma concorréncia nao direta, isto €, buscar caminhos que fagam das
estruturas internas uma possibilidade e ndo uma restrigao.

2.4 O Mercado Previdenciario Brasileiro

Especificamente, para o mercado de previdéncia privada, Kato (2000)
apresenta algumas barreiras a entrada de novas empresas:

e A diferenciagcdo do produto que ocorre pela reputagao e
tradicao de uma empresa. A caracteristica do produto previdenciario, como
um bem que sera usufruido no longo prazo, implica maior confiabilidade em
instituicbes mais antigas e ja conhecidas, fazendo com que este seja um fator
de grande importancia na escolha do cliente. Desta maneira, as novas
empresas inseridas no setor devem inicialmente transmitir essa seguranga
aos consumidores em potencial, sendo o tempo um fator importante para se
obter confiabilidade.

e Acesso aos canais de distribuicao. Aproximar-se do cliente requer
a contratacdo de corretores autbnomos e a instituicido de escritorios préprios,
0 que implica custos altos.

e Custos menores das empresas com maiores experiéncias e
detentora de grande parcela do mercado. Esse tipo de empresa ja esta



bem situada, conhecendo as formas de atuagao e os caminhos mais simples
de sua administracéo. Esta barreira se apresenta comum a varios segmentos
da economia, ndo sendo um problema especifico deste setor.

Fazendo uso da Teoria dos Mercados Contestaveis, foi analisada a
estrutura do setor de previdéncia, com suas barreiras, legais e estruturais, a saida
e a entrada, observando-se o papel dos 6rgaos responsaveis assim como suas
condutas.

As condutas utilizadas pelas empresas corresponderam a uma segunda
parte do trabalho que fez uso de um estudo de benchmarking para destacar os
rumos do setor, assim como as estratégias de concorréncia nao direta das
empresas menores.

3 METODOLOGIA

3.1 Consideragoes Iniciais
A metodologia do presente artigo compreende as seguintes partes:
12) a busca pela compreensédo de como se organiza e se estrutura o setor
previdenciario foi elaborada por meio de analise da legislacdo e dos
mecanismos legais de defesa a estrutura do setor;
22) a estrutura das empresas foi testada pela mensuragdo da evolugao dos
niveis de concentragcdo, buscando comparar estes resultados com os
resultados da analise de eficiéncia; e
3%) por ultimo foram apresentadas algumas caracteristicas julgadas como
relevantes ao desempenho das arrecadagdes previdenciarias.
Os dados foram obtidos na Federagdo Nacional de Seguros (FENASEG) e
na Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), além de se fazer uso dos
boletins anuarios de resultados, disponibilizados também pela FENASEG.

3.2 Indices de Concentracao

O desempenho apresentado pelo setor de previdéncia foi muito bom
quando comparado com outros setores da economia brasileira. Porém, faz-se
necessario uma analise do nivel de concentragcdo das empresas atuantes, que
permita uma melhor compreensao do nivel de competi¢cao do setor em questéo.

Os indices utilizados para alcangar os objetivos aqui estabelecidos foram:
os indices de Concentracdo Parcial (CR) e o indice de Gini. A escolha destes dois
indices deu-se pela diferenca de suas formas de analises; enquanto o primeiro
investiga a situagdo das empresas lideres, o outro analisa a concentracdo do
setor como um todo. A anadlise conjunta de ambos os indices permite, assim, um
entendimento melhor do grau de concentragao do setor.

Além da escolha dos indices, houve uma preocupacédo com a selecédo das
variaveis utilizadas nos testes. No caso do setor previdenciario, foram utilizadas
as contribuicdes previdenciarias retidas pelas empresas, que consistem no total
das contribuicbes arrecadadas com os planos de previdéncia, menos as
transferéncias cedidas para outras entidades, mais as transferéncias aceitas de
outras entidades. Esta variavel foi escolhida como variavel representativa da
atuacdo das empresas no mercado, levando em consideragdo apenas as



responsabilidades realmente existentes, o que exclui os repasses de arrecadagao
feita para outras empresas. A sua escolha se deu pelo fato de que o tamanho da
arrecadacao indica o poder da empresa no mercado.

3.2.1 Concentragao Parcial (CR)

O indice de Concentracao Parcial aponta para a concentracido das parcelas
de participacdo das empresas lideres', em comparacéo ao crescimento geral do
setor. Este indice ndo leva em consideracdo o numero de empresas existentes,
por isso € um indice de concentragao parcial.

Adotou-se o0 CR4 e CRS, que representam as propor¢des das quatro e das
oito maiores empresas, respectivamente. A variagdo dessas concentragdes foi
apresentada para os anos de 1999 a 2007.

O indice CR pode ser expresso da seguinte forma:

onde E/ é a parcela do mercado da i-ésima firma, sendo k igual a 4 para CR4 e
igual a 8 para CRS..

3.2.2 indice de Gini

O indice de Gini, diferentemente do indice de Concentragdo Parcial,
apresenta a concentragcdo do setor como um todo, relativamente a uma
distribuicao tedrica perfeitamente equitativa.

A representacdo do coeficiente de Gini é dada pela seguinte expressao,
conhecida como Férmula de Brown:

onde G = coeficiente de Gini; X = proporcdo acumulada da variavel "populagcao";
e Y = propor¢cdo acumulada da variavel "renda".

O que na férmula é chamado genericamente de “populacao” e “renda”,
para este estudo, especificamente, se utilizara as variaveis “numero de empresas”
e “contribuicao previdenciaria retida”, respectivamente.

O indice varia entre 0 e 1, apresentando valores préximos a 1 para altos
niveis de concentragao e valores mais proximos de 0, quanto menor for o nivel de
concentracao.

Os testes também foram aplicados para os anos de 1999 a 2007.

4.2 Analise de Eficiéncia

O estudo da eficiéncia relativa € feito por meio da estimativa de uma
fronteira eficiente, que funciona como modelo tedrico de eficiéncia para as
unidades estudadas. As ineficiéncias na producdao destas unidades foram
medidas através das distancias em que se encontram da fronteira.

'Com relagdo a contribuicdo dos planos previdenciarios arrecadados.



A fronteira de eficiéncia pode ser elaborada por meio de dois grupos de
modelos diferentes: os modelos paramétricos e os ndo-paramétricos.

Os modelos paramétricos sdo amparados por métodos econométricos que
se baseiam na estimativa de uma fung¢ao de producéo tedrica e ideal, formulada a
partir de dados médios e estimados das empresas. A dificuldade desse modelo
estad em estimar tal fungao.

Como alternativa para contornar essa dificuldade surgiu a analise nao-
paramétrica, que consiste na comparagcdo do processo de producdo das
empresas, identificando aquelas mais eficientes, que passam a ser padrao de
referéncia da eficiéncia do setor. Com base nesta(s), estabelece-se a ineficiéncia
das outras, e indicam-se 0s caminhos necessarios para que estas ultimas
alcancem melhores niveis de eficiéncia.

4.2.1 Analise Envoltéria de Dados - DEA

A Analise Envoltéria de Dados (DEA1) € uma técnica nao paramétrica que
utiliza a programacao matematica para analise das eficiéncias relativas, elaborada
pela primeira vez, em 1978, por Charnes et al (GOMES e BAPTISTA, 2004).

Esse modelo considera que as empresas, ou, mais apropriadamente
denominadas de Unidades Tomadoras de Decisdo (DMUs?), possuem mais que
variagbes em torno da média, possuindo verdadeiros benchmarks, isto é,
empresas reais que atuam de maneira eficiente e que servem de exemplo para a
producao das demais empresas consideradas ineficientes (GHILARDI, 2006).

Segundo Gomes e Baptista (2004), a pressuposi¢cao fundamental na
técnica DEA, é que a capacidade de uma DMU, de transformar uma quantidade Y
de produto (output) utilizando uma quantidade X de insumo (input), poderia ser
alcancada pelas outras DMUs, caso estas atuassem de forma eficiente em sua
producao.

Ghilardi (2006, p. 51) resume a fungao da DEA da seguinte forma: Pode-se
concluir que o objetivo da DEA consiste em comparar um certo numero de DMU'’s
que realizam tarefas similares e se diferenciam no volume de inputs que
consomem e de outputs que produzem. Uma empresa que tenha baixa eficiéncia
nesses modelos demonstra que tem necessidade de melhorar a geragcdo de
recursos e/ou diminuir os insumos que utiliza.

A figura 1 mostra a capacidade de 6 DMUs produzirem uma unidade de
produto y utilizando diferentes combinag¢des de insumos X1 e X2. Dessa forma, a
DMU 3, por exemplo, para produzir 1 unidade de y necessita de 4 unidades de X2
e 4 unidades de X1, enquanto a DMU 2 necessita também de 4 unidades de x2,
mas apenas 2 unidades de X1. Isso significa que a DMU 2 é mais eficiente na
producao de y que a DMU 3.

' Data Envelopment Analysis.
? Decision Making Unit, esse termo ¢é usado, pois o modelo pode ser aplicado a qualquer unidade que toma
decisdes sobre a forma de atuagdo, ndo se restringindo apenas as empresas.
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Fronteira
eficiente

x1/ly
Figura 1 Fonteira das DMUs eficientes

A fronteira de eficiéncia, para o exemplo, é formada pelas DMUs 2, 4 e 6,
sendo as DMUs 1, 3 e 5 consideradas como ineficientes. Utilizando-se de
movimentos radiais, as DMUs ineficientes sao projetadas na fronteira de eficiéncia
originando DMUs virtuais, sendo estas combinagdes das benchmarks que
possibilitardao a DMU ineficiente tornar-se eficiente. No caso da DMU 3, suas
benchmarks sao as DMUs 2 e 4, que originardao a DMU virtual 3’, que possui uma
combinagao de insumos eficiente, servindo de modelo para a DMU 3.

Neste exemplo, buscou-se melhorar a eficiéncia das DMUs, mantendo-se o
nivel de producédo e reduzindo-se a quantidade de insumos. Esta forma de
orientacdo € chamada de orientagdo insumo. Existe, no entanto, uma segunda
forma de orientar as DMUs, denominada orientacdo produto, que enfatiza o
aumento do produto sem alterar o nivel dos insumos utilizados.

O modelo da figura 1 consiste num modelo simples que possui 1 output e 2
inputs. O calculo da fronteira de eficiéncia se complica para modelos com grandes
numeros de outputs e inputs, 0 que gera muitos sistemas matematicos a serem
resolvidos.

Em 1984, com o objetivo de analisar economias com rendimentos de
escalas variaveis, foi criado o modelo DEA BCC', também denominado VRS —
Variable Return to Scale. O modelo considera que acréscimos de inputs no
processo produtivo poderao ocasionar acréscimos ndo proporcionais aos outputs.
Acreditando na existéncia de ganhos de escala no setor e o0 recurso
disponibilizado pelo EMS, os modelos serao rodados considerando rendimentos
crescentes na producéo.

Outro fator importante € a escolha da o6tica de orientagdo. Os modelos
utilizados no trabalho trardo a orientagado output, ou seja, procurardo maximizar o

! Iniciais dos nomes dos seus criadores: Banker, Charnes e Cooper.
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nivel de contribuicdes retidas e prémios ganhos (variavel produto), utilizando a
quantidade fixa de insumos ja evidenciada na empresa.

Nos resultados do DEA com orientagao output, as DMUs que apresentarem
resultados acima dos 100% seréo consideradas ineficientes, enquanto aquelas
que apresentarem resultados iguais a 100% serao as eficientes. Assim sendo, por
exemplo, uma DMU com um resultado de 125%, descreve uma situagdo em que
sua produgcdo pode ser aumentada em 25%, caso a mesma quantidade de
insumo seja aplicada eficientemente.

Para se rodar o modelo é necessario selecionar os dados referentes aos
insumos e produtos de cada DMU a ser analisada. Em Cooper et al. (2000, apud
GOMES e BAPTISTA, 2007) sdo destacados pontos que auxiliam na escolha
destes dados.

e Os dados de insumos e produtos devem assumir valores n&o-
negativos para todas as DMUs;

e Os insumos, produtos e escolhas das DMUs devem refletir o
interesse do pesquisador nos componentes que entrardo na
avaliacao da eficiéncia relativa das DMUs;

¢ A unidade de medida dos insumos e produtos nao necessita ser a
mesma, ou seja, pode-se ter, por exemplo, um insumo medido em
dias de servigo, outros em litros, quilos, gastos monetarios, etc; e

e Preferencialmente, o numero de variaveis (soma de insumos e
produtos) ndo deve superar em um tergo o numero de observagoes.

Considerando estes pontos e o objetivo do trabalho, foram selecionadas
todas as 48 empresas que atuaram com previdéncia privada nos anos de 2005,
2006 e 2007, sendo 22 seguradoras e 26 entidades abertas de previdéncia
complementar. Foram desconsideradas aquelas que sairam ou entraram nesse
periodo. Para a analise especifica sobre as seguradoras, 2 empresas foram
retiradas da amostra por se constituirem em outliers.

Os insumos e produto utilizados foram':

Inputs

Despesas comerciais;
Despesas administrativas;
Despesas financeiras; e
Despesas tributarias.

Output
e Rendas de contribuigdes retidas e de prémios ganhos.
Para a resolucdo dos calculos necessarios foi utilizado o programa
Efficiency Measurement System — EMS, versao 1.3.0.

4 ANALISE DOS RESULTADOS

4.1 Barreiras

O numero de empresas atuantes no mercado de previdéncia aberta se
elevou muito desde a estabilizagdo da economia com o Plano Real em 1994,
quando as seguradoras com atuagdo em previdéncia privada aberta eram apenas

! Considerou-se para as seguradoras, os insumos e produtos referentes a comercializagdo dos seguros de vida.
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4. O que se observa ao longo dos ultimos anos, contudo, € uma redugao gradual
de novas instituicbes, com uma consequente queda no numero total de
seguradoras e das Entidades Abertas de Previdéncia Complementar - EAPCs. A
Tabela 1 mostra essa evolugéao.

Tabela 1 Instituigbes atuantes no ramo de previdéncia privada aberta’

Ano N° de empresas Entradas Saidas Saldo
2000 77 18 9 9
2001 77 8 8 0
2002 71 5 11 -6
2003 68 4 7 -3
2004 64 6 10 -4
2005 58 5 11 -6
2006 56 0 2 -2
2007 50 2 8 -6

Fonte: dados SUSEP, 2008 (site e boletins)

A entrada de novas empresas no setor de previdéncia privada aberta, num
primeiro momento, encontra um obstaculo de dificil transposi¢ao, que é o acesso
aos canais de distribuicdo do produto. A selecdo de consumidores em potencial e
a atuacao nacional, efetiva em quase todas as instituicbes previdenciarias, levam
a grandes custos, que muitas vezes implicam a impossibilidade de sele¢cao destes
potenciais consumidores pelo diminuto acesso as informacgdes.

Na area legal, a circular da SUSEP N°.260, de 8 de julho de 2004,
regulamenta a constituicdo de novas empresas no setor de previdéncia aberta.
Em seu art. 7°, esta circular estabelece que para autorizagao e funcionamento de
uma seguradora atuante no ramo de vida e previdéncia, exige-se um capital
minimo, isto €, um montante de capital que devera ser mantido para que se possa
operar sob regime de solvéncia. Os valores exigidos sado determinados pela
resolugdo da CNSP n°. 155/2006.

Estes valores poderiam indicar uma barreira a entrada; porém, séao
considerados infimos quando relacionados com os valores registrados pelas
empresas atuantes no mercado. Dentre as seguradoras que apresentaram os
menores valores retidos de contribuicdes, a CARDIF DO BRASIL VIDA E
PREVIDENCIA S/A detinha um patriménio liquido, em 2007, cerca de quatro
vezes o valor minimo estipulado, ou seja, mais de R$ 60.000.000,00 (sessenta
milhdes de reais).

O intuito deste capital minimo € trazer seguranga ao sistema, consistindo
numa das possiveis formas de trazer as pequenas e novas empresas a
confiabilidade exigida para atuar no mercado, embora num primeiro momento
possa parecer uma barreira a este tipo de empresa.

Os 6rgaos reguladores do sistema previdenciario apresentam grande
preocupagao com a seguranga e credibilidade do setor, promovendo grande
intervencdo neste. O que se observa, contudo, € uma tendéncia da politica

' As entradas e saidas sdo informagdes nio disponibilizadas pelos 6rgios competentes. Buscou-se, aqui,
identificar como atuante ou ndo, as institui¢des que mantinham provisdes de operacdes de previdéncia em
cada ano. Por esse motivo uma instituicao podera cessar a oferta de planos previdenciarios em um ano, mas
ainda manter provisdes para garantia de alguns planos remanescentes.
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exercida por estes 6rgaos de promover uma maior semelhancga entre os produtos
previdenciarios, aproximando-o de um mercado de bens sem diferenciacao.

O estabelecimento de limites para investimentos dos fundos
previdenciarios, também, apresenta essa mesma caracteristica. Sua principal
funcdo esta na redugao dos riscos. Porém, as entidades possuem um menor
espaco para diferenciagcdo de investimentos, tornando as rentabilidades dos
fundos das empresas mais semelhantes.

Outro fator, que promove maior semelhanca entre os produtos, € a
caracterizagao dos planos e dos contratos, que ficam sujeitos as determinagdes
dos 6rgados publicos responsaveis, ndo permitindo acordos e negociagbes entre
as pessoas envolvidas, ou seja, entre as instituicbes e o adquirente do produto.
Os planos surgem com nomes diferentes em cada instituigdo, mas, suas
caracteristicas sao semelhantes, considerando que todos os planos necessitam
de aprovagao normativa.

A propria seguranga dada por estas ferramentas e outras, como a
portabilidade (que possibilita a um participante trocar de plano previdenciario,
levando os recursos acumulados para aquele de sua preferéncia), e a blindagem
(que obriga as empresas a constituir fundos isolados dos riscos da companhia, a
fim de que mesmo no caso de quebra da empresa, os recursos dos fundos
permanecam intactos) (BORGES, 2006), levam as empresas a semelhanga no
quesito seguranga e confiabilidade que, se passada ao consumidor, permitira que
este desconsidere este fator como diferencial de sua escolha.

4.2 A Concentragcao do Setor

A redugao de novas empresas entrantes no mercado, nos ultimos anos,
associada a saida de varias empresas no mesmo periodo, o numero de
instituicdes previdenciarias vem se reduzindo, o que sugere uma concentragao no
setor a partir de 2002.

Esta “aparente concentracao” s6 pode ser verificada com o uso de uma
série de indices de concentracdo, que demonstrem como evoluiu a parcela de
participacdo de cada empresa.

Na Figura 2 foram apresentados os resultados da evolugédo da
concentracdo do setor pelos dois indices: indice de Gini, e o indice de
concentragéo parcial, sendo este ultimo voltado a analise das 4 e das 8 maiores
empresas do setor.
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Figura 2 Concentracio do sistema de previdéncia privada aberta

Os resultados apontam uma alta concentragdo no setor, com uma
reparticdo de quase 70% da arrecadacao total nas maos de apenas 4 empresas,
em 2007, e 85% em 8 empresas.

O CR4 e o CRS8 informam, ainda, que a parcela de participagcédo das
empresas lideres (as 4 e as 8 maiores, respectivamente) na arrecadagao de
contribuigdes previdenciarias elevou-se acima do crescimento geral do setor a
partir de 2002. Este resultado aponta para uma concentragao do setor nos ultimos
anos, conforme ja indicado pela analise da Tabela 1.

O indice de Gini, contudo, indica uma leve desconcentragao geral do setor,
caindo quase 5% entre 1999 e 2006, havendo uma pequena elevagao em 2007,
causada, principalmente, por algumas fusdes importantes ocorridas no ano.

A evolugdo dos indices aplicados apenas as sociedades seguradoras se
assemelha aquela observada para todo o setor. Contudo, os niveis de
desconcentracdo, apontados pelo indice de Gini foram mais acentuados nesse
ramo especifico, reduzindo quase 10% no periodo de 1999 a 2006, o que
representa o dobro do que ocorreu com o setor como um todo.

As contradicdes entre a desconcentragao apontada pelo indice de Gini e a
concentracdo evidenciada pelo indice de concentracdo parcial, nao se
apresentam como um problema para fins de analise. Os resultados explicam que
apesar das empresas lideres concentrarem, a cada ano, maiores parcelas do
mercado, o restante das empresas divide as arrecadagcdes de maneira cada vez
mais igualitaria, compensando até mesmo as saidas de empresas. Ou seja, as
empresas lideres demonstram uma situagao solida frente as demais, mas no
restante do setor ainda ha disputas por melhores participagdes.

A figura 3 apresenta a evolugao da participagdo no mercado das empresas
lideres. A primeira linha mostra que as 5 maiores empresas reduziram suas
participacbes no periodo 1999-2002, mas aumentando essa participacdo apos
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2002 (crescimento de 18% entre 2002 e 2007). J& as demais apresentaram
movimento oposto, aumentando a fatia no mercado entre 1999 e 2002 e
reduzindo esse percentual apos 2002, de 16,79% e 31,63% respectivamente,
para os grupos “6 a 10”, “11 a 15”.
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Figura 3 Crescimento da participacio das empresas com maiores parcelas do

mercado

Por outro lado, na base do mercado, as empresas com as menores
participagbes surgem conquistando as parcelas deixadas pelas maiores,
apresentando, assim, crescimento no volume arrecadado, como & apresentado na
Figura 4. Considera-se para esta figura o grupo “1 a 5" sendo as 5 ultimas
empresas do mercado, € uma analise da base para o topo.
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Tal comportamento induz a légica de que esta surgindo uma nova e maior
“classe média” de empresas atuantes no mercado previdenciario, que conjugada
com a saida de pequenas empresas, fortalece o setor e possibilita a maturacéo
do mesmo, com empresas fortes e com maiores potenciais para concorrerem
entre si.

4.3 Eficiéncia e tendéncias estratégicas

A manutengdo das grandes empresas e o crescimento das médias
empresas tem como fator relevante as condutas que estas procuram seguir,
muitas vezes na tentativa de se diferenciar de outras. As cinco grandes empresas
apresentam vantagens, que as permitem manterem (e até elevarem) suas
participagcdes no mercado, mas as empresas médias ndo podem ser consideradas
ineficientes, ja que muitas delas conseguem crescer neste mercado.

A analise da eficiéncia das empresas atuantes no sistema de previdéncia
privada aberta, na tentativa de explicar melhor o processo do setor, e de
comprovar outros estudos, dividiu as DMUs, em sociedades seguradoras, e em
Entidades Abertas de Previdéncia Complementar - EAPC.

Das 18 DMUSs eficientes, 11 sdo seguradoras, sendo que das 20 empresas
com maior representatividade no mercado apenas duas néo sao seguradoras.

Dentre as 25 EAPCs, apenas 7 demonstraram resultados eficientes. Esta
ineficiéncia € marcada, na teoria, como resultado de maiores gastos operacionais,
pela falta de ligagdo com outras instituicbes que oferecam a facilidade e os
ganhos que sao oferecidos as seguradoras.

As causas da ineficiéncia das EAPCs, também, podem ser depositadas na
sua reduzida participagdo nas contribuicbes retidas do setor, cuja soma nao
chega a igualar ao volume da 4% maior seguradora do mercado. Além disso,
apenas uma das entidades participa de quase metade de todo o volume
arrecadado. A baixa parcela de controle do mercado das EAPCs nao permite
ganhos de escala como ocorrem com as seguradoras.

Para melhor compreensao do setor previdenciario € necessario destacar o
desempenho das sociedades seguradoras, dada a sua importancia nesse ramo
de atividade. Tal analise tem como suporte a visdo de Camp (1993) que destaca a
importancia de se obter medidas comparativas entre empresas que possuem um
mesmo escopo e situacgdes parecidas, para que as metas alcancem um patamar
real e de valor para a instituicido. Baseado nessa idéia de se comparar os
semelhantes, fez-se uma analise dos benchmarking das seguradoras, assim
como as estratégias mais destacadas entre elas.

4.3.1 Seguradoras

Uma caracteristica interessante das seguradoras com atuagdo em planos
de previdéncia privada € que elas operam com o principal servigo substituto
destes planos, os seguros de vida.

As seguradoras, além de nao terem a preocupacédo com a substituicdo dos
produtos, ainda se privilegiam com menores custos administrativos, dentre outros,
proporcionados pelo aproveitamento de um mesmo corretor com possibilidade de
atender tanto o publico voltado para o seguro, quanto aquele que procura um
plano de previdéncia. Ainda pode se beneficiar do cliente indeciso, possibilitando
a ele a escolha do produto mais adequado as suas necessidades.
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As seguradoras possuem ainda uma vantagem nao partilhada pelas
EAPCs, que consiste na maior facilidade de entrada e saida deste mercado. Uma
seguradora comercializa, além dos planos previdenciarios, planos de seguros. As
exigéncias técnicas e estruturais e a comercializagdo destes planos se
assemelham, possibilitando que a entrada da seguradora no mercado de
previdéncia néo gere dificuldades, pois ja existe toda uma estrutura montada. Da
mesma forma, a saida da mesma, deste mercado, nao gera grandes prejuizos, ja
que a estrutura montada para a comercializagcdo dos planos previdenciarios
podera ser usada para a area de seguro. Esta mecéanica ajuda a reduzir as
barreiras a entrada e saida, fator essencial para um mercado contestavel.

Entre as seguradoras a estratégia mais usada é, sem duvida, a ligagao
com instituicdes bancarias que facilita a questdo de distribuicdo e alcance de
clientes. A ligagdo, como a venda dos seguros de vida, permite a redugao de
custos com funcionarios e ainda com instalagbes, ja que as usadas para as
operacgoes da instituicao bancaria sao utilizadas completamente para a venda dos
produtos previdenciarios.

Essa estratégia se apresenta de grande importancia no setor. Observa-se
que as trés seguradoras com maior controle do mercado apresentam ligagdes
diretas com as trés marcas mais fortes do setor financeiro: Bradesco, Banco do
Brasil e Itau (ALBUQUERQUE, 2008). Segundo Borges (2006), a Sul América
Seguros, uma seguradora independente, apresentou a maior contratacdo de
corretores especializados, como forma alternativa de atuacido, frente as
seguradoras que contam com as facilidades de uma extensa rede bancaria.

A tabela 2, abaixo, apresenta uma outra forma de atuagdo, que permite
uma concorréncia indireta com aquelas que se apresentam como lideres, como
foi aconselhado por Porter (1993). Novamente, o ranking da parcela assegurada
da empresa no mercado foi contraposto a eficiéncia do processo de producéo.
Como mencionado anteriormente, ha uma divisdo entre as seguradoras que estao
associadas a sistemas bancarios e aquelas independentes, com implicacdes
sobre a participagdo no mercado.

Tabela 2 Seguradoras eficientes X Posi¢gao das contribuicoes retidas e
prémios ganhos

Posigao contribuigao Eficiéncia
1| Seg. 213,73%
2 | Seg. 113,96%
3 | Seg. 155,78%
4 | Seg. i banc 100,00%
5 | Seg. 115,32%
6 | Seg. 130,27%
7 | Seg. il banc 113,61%
8 | Seg. il banc 163,93%
9 | Seg. 254,87%
10 | Seg. 100,00%
11| Seg. 100,00%
12 | Seg. i banc 100,00%
13 | Seg. 100,00%
14 | Seg. fi banc 100,00%
15 | Seg. il banc 100,00%
16 | Seg. 100,00%
17 | Seg. i banc 100,00%
18 | Seg. 166,24%
19 | Seg. i banc 115,23%
20 | Seg. 183,68%

Fonte: elaboragao proépria
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O que chama a atencdo nessa tabela é a concentracdo de empresas
eficientes entre aquelas consideradas de médio tamanho'. Este resultado
complementa a discussao sobre a desconcentragdo do mercado apresentada
anteriormente®. Ou seja, o fato de elas serem as mais eficientes faz com que
tenham a possibilidade de permanecerem e disputarem mercado com as grandes
empresas, selecionando as empresas, com a eliminacdo daquelas menos
eficientes.

Outro ponto de destaque nesta analise € a alta taxa de ineficiéncia
alcancada pela empresa lider do mercado, quase 214% (que indica uma
possibilidade de aumento na produgao de quase 114%).

Separou-se ainda, as seguradoras entre ligadas ou ndo a um setor
bancario. Sobre estas ultimas, a eficiéncia se apresenta também como estratégia
alternativa. A seguradora sem ligagdes com bancos, com melhor desempenho em
arrecadagdes (DMU 4) se apresenta como eficiente.

A 7% e a 82 posigcao sdo ocupadas por seguradoras sem ligagées bancarias
e se demonstram ineficientes. Contudo, elas evidenciam a importancia de se
pertencer a um grupo de seguros forte, com representatividade no mundo e com
experiéncia. Apesar de ndo estarem ligadas aos bancos, ambas, e também a
empresa ocupante da 42 posi¢ao, possuem grupos estrangeiros de expressao no
mercado mundial. E o capital estrangeiro e a experiéncia no ramo apresentando
sua relevancia para o mercado.

5 CONCLUSOES

O numero de empresas, principalmente das seguradoras, aumentou muito
desde 1994. O principal fator macroeconémico responsavel por esse fenébmeno foi
a estabilizacdo da economia, com a reducgao das taxas de inflacdo, que permitiu
ao publico pensar em investimentos de longo e longuissimo prazo, como s&o
caracterizados os investimentos previdenciarios.

Assim como o0 numero de empresas, os indices indicativos de desempenho
do setor, também demonstraram grande crescimento, tornando o mercado de
previdéncia um dos que apresentaram as maiores taxas de crescimento no Brasil
nos ultimos anos.

Foi observada, a partir de 2001, uma redugdo no numero de novas
empresas a cada ano, um resultado comum para um mercado novo e com altas
taxas de crescimento, que chama a atencdo de muitas novas empresas, num
primeiro momento. Apds um periodo de consolidagcdo e maturacdo das empresas
e de suas estratégias, muitas empresas acabam por sair do mercado pela
dificuldade de acompanhar a evolugao do setor.

Apesar de o setor demonstrar quedas no numero de empresas entrantes,
ele se apresenta com caracteristicas de um setor contestavel, com liberdades
legais a saida e entrada de empresas. Os 6rgaos responsaveis demonstram uma
preocupacao com a forma de atuagao das empresas, prezando pela credibilidade
e seguranga do setor. Esta preocupagéao torna-se um fator positivo para a redugéo
do poder de mercado das empresas, proporcionando maior semelhanca entre os
produtos e as empresas.

1 .

Considerando a parcela de controle de mercado.
* As posigdes das seguradoras na tabela 2 nio sdo as mesmas apresentadas na discussdo sobre a concentrago
do setor.
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Contudo, a forma de atuacao das proprias empresas estabelece barreiras
que dificultam novas entradas. As grandes empresas se caracterizam como
empresas solidas, que conquistam, a cada ano, maior parcela do mercado. Seus
diferenciais se encontram na propaganda, ja que seus nomes estéo vinculados a
grandes redes bancarias.

A questdo das ligagdes ao setor bancario, apresenta-se como um fator
indesejavel, quando se analisa as principais empresas do setor. Estas detém
grande parcela do mercado e demonstram ganhos a cada ano, porém nao se
apresentam como empresas eficientes. Tal fendbmeno pode ter duas possiveis
explicagbes. A primeira relaciona-se ao fato de que para os grandes bancos o
ramo de seguro € apenas mais um produto, dentro da busca de diferenciagcao de
produto, e ndo precisa ser eficiente para concorrer no mercado, uma vez que 0s
clientes a procuram pelo nome ja consolidado da empresa. A segunda refere-se a
falta especializacdo dos corretores, uma vez que os bancos utilizam os
funcionarios existentes, sem necessariamente serem especializados em seguros.

A ligagdo das seguradoras com entidades bancarias, assim, implica a
promog¢ao de maior concentracdo no mercado e o desestimulo para a empresa
procurar melhores resultados em termos de eficiéncia.

Em certos paises como os EUA, esta forma de ligagao é proibida, sendo
considerada como venda casada.

O acesso aos canais de distribuicdo € uma barreira a entrada passivel de
ser vencida pela ligagdo com o setor bancario, mas que dificulta a atuagédo de
empresas independentes e obriga as novas empresas a entrarem ja com uma
ligacao forte com o setor bancario, o que representa uma barreira a entrada. Esse
fator constitui a unica barreira a contestabilidade do setor.

O setor apresenta altas taxas de concentragao, podendo ser caracterizado
como um oligopdlio. Contudo, vem apresentando indices de desconcentragao que
ocorrem principalmente entre as empresas que disputam parcelas medianas das
contribuigcdes gerais do setor. A desconcentragdo ocorre mais intensamente entre
as seguradoras.

Apesar da eficiéncia no processo produtivo nao ser fator determinante para
o desempenho da empresa, ela esta relacionada com a desconcentracdo do
setor. A eficiéncia passa a ser uma estratégia na tentativa de vencer os grandes
nomes das grandes seguradoras, proporcionando uma concorréncia nao direta
entre elas.

As sociedades seguradoras apresentaram maior eficiéncia que as EAPCs,
muito disso ocorrendo pelo aproveitamento de instalagcdes e pessoal que atuam
na comercializagdo de outros produtos, como os seguros de vidas, que dilui o
valor das despesas administrativas em meio a maior volume de transacdes. Essa
vantagem ocorre de modo diferenciado nos grupos bancarios e nos grupos
seguradores, sendo que este ultimo possui uma estrutura para a venda de
produtos semelhantes aos planos de previdéncia, enquanto que para os bancos a
comercializagédo € mais diversificada, com menor grau de especializagdo dos
funcionarios e do sistema em geral.

Em suma, a organizacédo interna do setor parece passar por uma nova
fase, que surgiu a partir de 2002, com as cinco maiores empresas firmando suas
posi¢cdes enquanto outras procuram encontrar melhores estratégias para ganhar
posicdes no mercado. Com a ajuda das regras vigentes, tém conseguido
concorrer de forma mais igualitaria. Contudo, algumas regras devem ser
reavaliadas, haja vista que determinadas estratégias, como a ligagdo bancaria,
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ainda dificultam maior concorréncia no setor, permitindo que empresas mais
ineficientes continuem a aumentar suas participacbes no mercado. O menor
numero de empresas entrantes e a continua saida de outras marcam essa fase,
onde a experiéncia e a conduta fazem a diferenca para a permanéncia e
crescimento no setor previdenciario.
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Anexo

Seguradoras por ligagao ao grupo bancario, analisadas na tabela 2.

| Seguradora Grupo bancério
ALFA PREVIDENCIA E VIDA S/A ALFA
BRADESCO VIDA E PREVIDENCIA S.A. BRADESCO
BRASILPREV SEGUROS E PREVIDENCIA S/A BRASIL
CAIXA VIDA E PREVIDENCIA S.A. CAIXA ECONOMICA S/A
CARDIF DO BRASIL VIDA E PREVIDENCIA S/A INDEPENDENTE
HSBC VIDA E PREVIDENCIA (BRASIL) S/A HSBC
ICATU HARTFORD SEGUROS S/A INDEPENDENTE
ITAU VIDA E PREVIDENCIA S.A. ITAU
MAPFRE NOSSA CAIXA VIDA E PREVIDENCIA S/A NOSSA CAIXA
MAPFRE VERA CRUZ VIDA E PREVIDENCIA S.A INDEPENDENTE
METROPOLITAN LIFE SEGUROS E PREVIDENCIA S/A INDEPENDENTE
MINAS BRASIL SEGURADORA VIDA E PREVIDENCIA S/A | INDEPENDENTE
PORTO SEGURO VIDA E PREVIDENCIA S/A. INDEPENDENTE
REAL TOKIO MARINE VIDA E PREVIDENCIA S.A REAL
SABEMI SEGURADORA SA INDEPENDENTE
SAFRA VIDA E PREVIDENCIA S/A INDEPENDENTE
SANTANDER SEGUROS S/A SANTANDER
SUL AMERICA SEGUROS DE VIDA E PREVIDENCIA S/A | SUL AMERICA
UNIBANCO AIG VIDA E PREVIDENCIA S/A UNIBANCO SEGUROS
UNIMED SEGURADORA S/A INDEPENDENTE
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