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Por que Regular a Atividade
Seguradora Privada?

1 Introducao

O presente capitulo se propde a analisar as razdes tedricas por que a ativida-
de seguradora privada deve ser regulada pelo Estado. No Brasil, € escassa a lite-
ratura sobre o tema.! Assim, parece oportuno recorrer 4 doutrina estrangeira,? que
pode oferecer importantes subsi{dios & formacéio de idéias em nosso pais.

A andlise que segue serd dividida em quatro etapas, além desta introdugéo.
Na primeira serdo apresentados os fundamentos que tradicionalmente justificam
a regulaciio da atividade seguradora. A segunda etapa, por sua vez, serd dedicada

1 A maior contribuicfio é a de Pedro Alvim (cf. Politica Brasileira de Seguros, cit.; e Poll-
tica Nacional de Seguros: Neoliberalismo, Globalizacio e Mercosul, cit.).

2  Aliteratura estrangeira relativa aos fundamentos de regulagiio da atividade segurado-
ra é bastante ampla. Entre os principais trabalhos, cabe mencionar os seguintes: Kenneth S.
Abraham, Distributing Risk: Insurance, Legal Theory, and Public Policy, cit.; do mesmo autor,
Insurance Law and Regulation, 2. ed., New York, The Foundation Press, 1995; Robert E. Keeton e
Alan 1. Widiss, Insurance Law, cit,; Robert E. Keeton, Basic Text on insurance Law, St. Paul, West
Publishing, 1971; Banks McDowell, Deregulation and Competition in the Insurance Industry,
Westport, Quorum Books, 1989; do mesmo autor, The Crisis in Insurance Regulation, Westport,
Quorum Books, 1994; Kenneth J. Meier, The Political Economy of Regulation: The Case of Insurance,
cit.; OCDE (Organizacfo para Cooperagio e Desenvolvimento Econdmico), Competition and Related
Regulation Issues in the Insurance Industry, in OECD Journal of Competition Law and Policy,
v. 3, n® 3, 2001, p. 67 a 135; Michel Pierre, Furopean Union: Insurance Directives, in Journal
of International Insurence, v. 1, n® 1, Haja, Kluwer, 1999, p. 91-121; Erich R. Prélss, Versicherun-
gsaufsichtsgesetz, cit.; Ray Rees e Ekkehard Kessner, European Insurance Markets. Regulation and
Efficiency, in Economic Policy, Gra-Bretanha, 1999, p. 365-397; Rubén S. Stiglitz, Derecho de
Seguros, v. 1, cit.; e Emmett Vaughan, Fundamenials of Risk and Insurance, cit. Além desses traba-
lhos, ha outros dedicados ao estudo de aspectos especificos da regulagio. Estes serdo menciona-
des & medida que tais aspectos forem abordados.
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a analisar os fundamentos do atual movimento em prol da desregulamentacéo do
setor.

Examinados o conjunto de fundamentos tradicionais e o atual movimento pela
desregulamentagiio, poderemos passar A revisio critica de ambos. E o que se fara
na terceira etapa, na qual veremos também as relagGes entre os fundamentos de
regulacdo da atividade seguradora ¢ as fungoes desta analisadas no Capitulo 4
(protegao patrimonial, expanséo da capacidade econdmico-financeira do segura-
do e redistribuicio).

Por fim, na 1iltima etapa procuraremos sintetizar as conclusdes obtidas, assim
respondendo a pergunta que da titulo ao presente capitulo.

2 Os fundamentos tradicionais da regulacio da atividade
seguradora

2.1 Higidez econémico-financeira do segurador

Historicamente, a higidez econémico-financeira da empresa seguradora é o
fundamento preponderante da regulacio. Esse fundamento tem sua origem no fato
de que o principal objetivo de uma pessoa ao contratar um seguro é obter prote-
¢Ho e seguranca.? Para que esse objetivo seja alcancado, o segurador deve amealhar
prémios suficientes para pagar as indenizagdes que surgirdo em virtude dos futu-
ros sinistros. Além disso, cabe-lhe administrar cautelosamente a massa de pré-
mios, sob pena de sofrer perdas financeiras e néo ter como responder por suas obri-
gacdes perante os segurados.

De outro lado, sempre se acreditou que o segurado néo tem, em regra, condi-
¢do de avaliar a situacfio econdmico-financeira do segurador. Ainda que lhe fos-
sem disponibilizadas informacdes a esse respeito, ele nfo teria, salvo excecbes,
conhecimento técnico suficiente para analisa-las e fazer um julgamento conclusi-
vo a respeito da solvéncia do segurador.* A situacfio é dificultada pelo fato de a
principal contraprestacio deste consistir em uma garantia de pagamento futuro.
Enquanto o segurado desembolsa desde logo o prémio, o segurador sé tera um
desembolso efetivo futuramente, quando e se ocorrer o sinistro,

Nesse contexto, € preciso que o segurado confie que o segurador honrar seu
compromisso se necessario. Porém essa confianca néo € suficiente. Para que a
seguranca desejada pelo segurado seja efetiva, o Estado deve assumir a responsa-
bilidade de regular e fiscalizar a higidez econémico-financeira do segurador. Essa

3 Cf. Capitulo 4 supra.
4  Cf. Robert E. Keeton e Alan 1. Widiss, Insurance Law, cit., p. 954-957.
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sempre foi a conclusfo uninime da doutrina,® que, de resto, reflete-se na legisla-
¢do de um grande nimero de paises.

No Brasil, conforme veremos detalhadamente no préximo capitulo, é extensa
e profunda a regulacfo concernente & higidez econdmico-financeira das empre-
sas de seguros. De forma geral, essa regulacéo se presta a evitar (i) a administra-
¢io imprudente dos prémios dos segurados pelos seguradores e (ii) a cobranca
de prémios inadequados, que impecam os seguradores de responder pelos
sinistros.

Nos EUA, pais em que a atividade seguradora existe desde o inicio do século
XVIII, ha pelo menos trés momentos histéricos na regulagdo do mercado em que
a importincia do controle de higidez foi objeto de grande debate.

O primeiro momento deu-se ainda no século XIX, quando a regulagdo do
mercado era praticamente inexistente. A auséncia de um controle de higidez dos
seguradores levou A oferta de seguros a pregos baixissimos, bem como a aceita-
¢do de riscos de m4 qualidade. O resultado foi a quebra de muitas empresas e o
surgimento de uma crise no mercado. Foi justamente essa crise um dos fatores que
originaram a regulaciio estatal da atividade.®

O segundo momento ocorreu em 1914, com o julgamento de German Alliance
Insurance Company v. Lewis (233 U.S. 380). Nessa ocasido, a Suprema Corte re-
conheceu pela primeira vez a existéncia de uma relacfio fiducidria entre segura-
dos e segurador, na qual é fundamental que este dltimo administre adequadamente
os prémios dos primeiros. Nesse sentido, a Suprema Corte declarou que a ativi-
dade seguradora é “affected with the public interest™.”

5 Rubén §. Stiglitz coloca o controle de higidez como a principal tarefa do ente estatal
regulador e fiscalizador da inddstria seguradora: “Lo hasta aquif expresado podria sintetizarse afir-
mando que, la prioridad del control se focaliza en el plano financiero y tiene por finalidad princi-
pal preservar la solvencia de las empresas a fin de que, a través de una gestion eficaz de los capitales
que les son confiados por los asegurados, estén siempre en condiciones de afrontar sus obligaciones
de pago de siniestros” (cf. Derecho de Seguros, cit., p. 47; e, do mesmo autor, Controle do Estado
sobre a Atividade Seguradora, in I Férum de Direito do Seguro, Sdo Paulo, IBDS/EMTS, 2002, p.
43-51). Outro autor bastante enfitico em relacfio A necessidade de regular a solvéncia e a solidez
dos seguradores é Banks McDowell, para quem “the principle of solidity is pervasive; it inheres in
almost every corner of the regulator’s field of activity” (cf. Deregulation and Competition in the
Insurance Industry, cit., p. 36).

6 Cf. Kenneth J. Meier, The Political Economy of Regulation: The Case of Insurance, cit., p.
49 s.

7 Emmett Vaughan explica o sentido da expressio “affected with the public interest” no
contexto da atividade seguradora norte-americana: “Classical economists held that competition
serves the consumer by forcing inefficient firms out of the market. Contrary to this classical model,
which held that the failure of some firms from time to time was a wholesome phenomenon, the
public interest is not served by the failure of insurers, because of the resulting losses to policyholders
and claimants. The ‘vested in the public interest’ rationale for regulation of the insurance industry
holds that the insurance industry, like any other business holding vast sums of money in trust for
the public, should be subject to government regulation because of its fiduciary nature. / Besides

i | i ﬁ
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O terceiro momento, mais recente, foi vivido pela indiistria de seguros nos anos
de 1985 e 1986. Da metade para o final da década de 70, houve grande elevaciio
nos juros pagos sobre investimentos de curto prazo no mercado financeiro. Os
seguradores, que até entio aplicavam suas provisdes e reservas conservadoramen-
te, sentiram-se atrafdos pela possibilidade de maiores lucros financeiros e redire-
cionaram seus recursos para os investimentos de curto prazo. Mais do que isso,
comecaram a captar riscos indiscriminadamente e a prémios baixos, assim obten-
do mais recursos para expandir tais investimentos. Quando os juros comecgaram a
baixar no inicio da década de 80, a inddstria se viu em uma posicéo dificilima,
pois os lucros financeiros deixaram de ser suficientes para compensar as perdas
operacionais, que haviam adquirido grandes proporcbes. A estratégia denomina-
da “cash flow underwriting” levou o mercado a uma grande crise.?

Esta dltima crise do mercado segurador norte-americano adquiriu dimenséo

significativa porque os seguradores tiveram liberdade para comercializar seguros
a prémios abaixo do minimo necessério para garantir o equilibrio operacional, bem
como para aplicar suas reservas e provisdes conforme o estrito critério da renta-
bilidade. E por causa dessa experiéncia, entre outras razdes, que praticamente
todos os Estados norte-americanos atualmente atribuem, por meio de lei, pode-

a
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¢bes. De outro, cabe reconhecer que parcela significativa da receita do segurador
possui origem financeira, isto €, advém justamente da aplicacdo de suas provisoes
e reservas. E inevitavel, portanto, que o segurador procure aumentar a rentabili-
dade de seus investimentos. O problema é que a maior rentabilidade vem sempre
associada a maiores riscos. No interesse da manutencio da higidez do mercado e
da proteciio dos segurados, sempre se considerou necessario regular esse conflito
de interesses latente na gestio empresarial do segurador.

Em sintese, a higidez econémico-financeira é tradicionalmente o fator prepon-
derante na regulacgiio da atividade seguradora. Em regra, ela levou a que dois as-
pectos centrais dessa atividade fossem controlados: (i) os prémios minimos cobra-
dos pelo segurador e (ii) a formacio e aplicacdo de provisdes e reservas técnicas.

2.2 Livre concorréncia

Dois fatores levaram a que a livre concorréncia nunca tivesse sido considera-
da um fundamento relevante da regulacio da atividade seguradora.

O primeiro é o temor de que a regulacdo concorrencial gerasse competi¢io
excessiva entre os seguradores, o que levaria a dois possiveis caminhos. O primeiro

i“ res ao ente regulador para fixar prémios minimos, de tal modo que a solvéncia ) f de orémi . te baixos. que provocaria a quebra de em :

. . . « . R réImios €XCess1vamen - i
- dos seguradores seja mantida e, conseqlientemente, os sinistros sejam sempre : Ser1a a o e-rt_a €p g 0s, que p 1aaq |
5 pagos.? presas. Foi justamente isso que ocorreu na primeira grande crise do mercado se- ,
'!i ' gurador norte-americano, conforme narrado no item anterior. O segundo cami-

A principal li¢do trazida pela experiéncia norte-americana é que o segurador

; [ . . R . nho seria o da predagfo entre concorrentes. Capital é o principal insumo das
*5| enfrenta um sério conflito de interesses no que se refere a aplicacio das provisdes

empresas seguradoras e também é um dos instrumentos de que se serve o agente

para sinistros e demais reservas. De um lado, existe a necessidade permanente de
fazer frente aos sinistros, o que recomenda uma postura conservadora nas aplica-

the solvency issue, there are certain other ‘public interest’ reasons that legislators have felt require
regulation of the industry. The complex nature of insurance contracts makes them difficuit for a
consumer to understand, even if he or she would attempt to do so. Regulation is therefore deemed
necessary to ensure that the contracts offered by insurance companies are fair and that they are
fairly priced” - cf. Fundamentals of Risk and Insurance, cit., p. 86.

8 Cf. Kenneth J. Meier, The Political Economy of Regulation: The Case of Insurance, cit., p.
88 s,

9  Cf. Banks McDowell, Deregulation and Competition in the Insurance Industry, cit., p. 35-
37. Em 1944, no caso United States v. South-Eastern Underwriters Association (322 U.S. 533), a
Suprema Corte norte-americana enfrentou duas questdes. A primeira consistia em determinar se
a competéncia para regular a atividade seguradora era estadual ou federal. A segunda dizia res-
peito 4 aplicabilidade ou nioc das leis federais antitruste 3 inddstria de seguros. Decidiu-se que a
atividade seguradora estava sujeita as leis federais e, conseqiientemente, nfio havia imunidade em
relagdo ao “Sherman Antitrust Act”. Em reacfio a essa decisdo, o Congresso norte-americano edi-
tou em 1958 o “McCarran-Ferguson Act”, que atribuiu aos Estados a faculdade expressa de regu-
lar a atividade seguradora. Se essa regulacfio nio fosse editada, aplicar-se-iam automaticamente
as leis antitruste federais. O resultado é que todos os Estados editaram suas leis e passaram a re-
gular a atividade seguradora.

econdmico ao tentar excluir seus concorrentes do mercado. O temor sempre exis-
tente foi de que concorrentes dotados de grande poder financeiro tentassem ex-
cluir pequenos seguradores pela pratica de precos predatorios, o que poderia ge-
rar a quebra destes e, conseqiientemente, severos prejuizos aos consumidores. Ao
invés de propor normas que impedissem tal conduta, a saida usualmente sugerida
pela doutrina consistia em manter o mercado concentrado, aumentar 0s requisi-
tos para ingresso na atividade e, sobretudo, controlar precos.'®

O segundo fator € a histdrica descrenca em relagfio A capacidade do segurado
de escolher criteriosamente entre os servigos que lhe sdo oferecidos. Alega-se que
os contratos de seguros possuem cldusulas de compreenséo muito dificil para o
consumidor.!! Além disso, estimular a concorréncia implicaria o surgimento de
novas modalidades de apdlices, que trariam particularidades cada vez maiores e,
portanto, pregos diferenciados. O segurado médio néo teria capacidade de selecio-
nar a melhor combinacfo de preco e cobertura oferecida. Em suma, o excesso de

10 Cf. Kenneth J. Meier, The Political Economy of Regulation: The Case of Insurance, cit., p.
46-48.
11 Cf. Robert E. Keeton e Alan 1. Widiss, Insurance Law, cit., p. 954-957,

..‘ .
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possibilidades de escolha, aliado 2 dificuldade na compreensio do que é ofereci-
do, tornaria sem efeito os beneficios que a livre concorréncia poderia trazer aos
segurados.

Somando os fatores acima, a doutrina costumava ver mais desvantagens do
que vantagens no estabelecimento de uma regulacio concorrencial da atividade
seguradora. Outra postura doutrindria até hoje bastante freqiiente é colocar a
higidez acima de qualquer outro valor!2 — de que resulta descaso para com a livre
concorréncia.

2.3 Protecdo do consumidor

Ao lado da higidez, a protecdo do consumidor sempre foi um fundamento im-
portantissimo da regula¢io da atividade seguradora.'®> Ao menos dois motivos para
essa afirmacio foram vistos nos itens anteriores: de um lado, a crenca na incapa-
cidade do consumidor de avaliar e escolher contratos de seguro; de outro, a falta
de confianga na livre concorréncia como um instrumento capaz de produzir pre-
cos razodveis e servicos de qualidade para o consumidor.

Quanto ao primeiro motivo, cabe mencionar duas observagbes muito freqiien-
tes na doutrina: em primeiro lugar, hd uma grande assimetria de informacio en-

g
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¢Oes gerais de sua apdlice s6 apds ter contratado o seguro. A saida apontada pela
doutrina aqui € clara: cabe a regula¢io impor ao segurador deveres rigorosos de
informacfo. Isso inclui, entre outras coisas, o dever de redigir apdlices e demais
instrumentos contratuais de forma clara e simples.

Quanto a disparidade entre os poderes de barganha de segurador e segura-
do, o problema néo reside propriamente no fato de que o segurador possui maior
poder. O problema est4 no uso desse poder para obter vantagens que o segurador
ndo teria se houvesse uma relacdo equanime com o segurado. Para evitar que isso
ocorra, a doutrina costuma afirmar que o ente regulador deve analisar o conteu-
do das apdlices que lhe sdo submetidas e modificd-las conforme seja necessario
para eliminar cldusulas claramente abusivas.!> Daf segue a concepg¢io tradicional
de que contratos de seguro s6 podem ser comercializados apés terem sido apro-
vados pela Administracao Piublica.

Soma-se as consideracbes acima uma preocupacio histérica no mercado de
seguros: a discriminacgfio dos segurados. Vimos no Capitulo 5 que a boa técnica
securitaria recomenda tratar os segurados com igualdade. Em principio, portan-
to, ndo deveria haver desacordo entre essa técnica e a garantia constitucional de
igualdade. A questdo, entretanto, estd longe de ser resolvida com essa simplici-
dade.

Com efeito, ha diversos problemas a serem enfrentados pelo regulador. Cita-

tre segurador e segurado. Em segundo lugar, o poder de barganha do segurador
€ normalmente muitas vezes superior ao do segurado. Vejamos mais detidamen-
te o sentido dessas observacgoes.

remos aqui trés deles, que serdo suficientes para revelar a amplitude da questao.

O primeiro diz respeito & tendéncia do segurador a refinar os critérios de cons-
tituicdo de grupos de segurados de forma a atingir o grau maximo de homo-
geneidade. Isso significa que ele provavelmente agrupard segurados em fungéo
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- O problema da assimetria de informacio pressupde que o segurador possui
sempre mais informacdes do que o segurado sobre o contrato de seguro a ser fir-

R i) i e gy "] N
ST T e o R S —"

mado entre ambos. O segurador detém estatisticas sobre sinistralidade, enquan-
to o segurado possui somente uma percepgio subjetiva do risco em questio. Além
disso, os termos da apdlice sdo de dificil compreenséo para o segurado - dai se-
gue que este saberd sempre menos do que o segurador sobre o que est4 sendo
contratado.'# Isso se agrava pelo fato de o segurado n#o raro receber as condi-

12 E o caso de Stiglitz — cf. Derecho de Seguros, cit.; e Controle do Estado sobre a Ativida-
de Seguradora, cit.

13 Cf. Erich R. Prolss, Versicherungsaufsichtsgesets, cit., p. 60 s.; Michel Pierre, European
Urtion: Insurance Directives, cit., p. 91-94; Robert E. Keeton e Alan I. Widiss, Insurance Law, cit., p.
938-939; e Banks McDowell, The Crisis in Insurance Regulation, cit., p. 31-37.

14 A esse respeito, € importante a licio de Kenneth S. Abraham: “Whether the insured was
informed about what he purchased thus serves as one of the tests for legal intervention to promote
equity. If insureds are informed, then the market for insurance will function more efficiently because
insureds will be better equipped to make choices that serve their interests. But concern with
information imbalance also represents the law’s commitment to the value of informed decision
making in itself. Promoting informed assent furthers the freedom of contract ideal of individuals
who bargain at arm’s length and fashion an agreement that suits their mutual needs” (cf. Distributing
Risk: Insurance, Legal Theory, and Public Policy, cit., p. 32).

de elementos como sexo, etnia e idade. A titulo exemplificativo, se as estatisticas
disserem que mulheres tendem a viver mais do que homens, o desejo do segura-
dor serd separar mulheres e homens no que se refere ao seguro de vida, Agindo
dessa forma, o segurador cobrara prémios maiores dos homens, ainda que estes
nada possam fazer para eliminar o fato natural de que sua expectativa de vida é
menor do que a das mulheres. Qutra vantagem do segurador serd calcular com
maior eficiéncia os prémios aplicdveis a homens e mulheres, pois o grau de
homogeneidade de ambos os grupos sera mais elevado, o que propiciard estatisti-

15 Abraham define sucintamente a questio: “The insurer’s power to dictate policy terms
is itself sometimes sufficient to influence legal determination of the rights of insurer and insured”
(cf. Distributing Risk: Insurance, Legal Theory, and Public Policy, cit., p. 33). Na mesma linha, Stiglitz
frisa que o Estado deve controlar o conteido das apdlices, das propostas e dos questiondrios de
seguros, zelando para que sejam “legidmos” (v. g., conforme o direito), “eqliitativos” (v. g., despi-
dos de abusos) e transparentes (v. g., claros e compreensiveis). Segundo o autot, ¢ cldusula abusiva
“toda aquela que tenha por objeto ou por efeito provocar um desequilibrio significativo entre os
direitos e as obrigacfes das partes que derivem de um contrato”. Cabe 4 autoridade reguladora
impedir cldusulas desse tipo nas apolices de seguro (cf. Controle do Estado sobre a Advidade Se-
guradora, cit., p. 43-47).
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cas e calculos de probabilidade mais exatos. Dados esses fatos, a pergunta que se
faz é: devemos considerar licito que o segurador realize esse tipo de discrimina-
¢éo? O problema néo é nada trivial, sobretudo nos casos em que os critérios de
selecdo do segurador dizem respeito a caracteristicas naturais dos segurados (e.
&., sexo, etnia e idade). Nesses casos, os segurados nada podem fazer para elimi-
nar ou reduzir o risco inerente a sua condicfio. Daf a pergunta: é licito que eles
paguem um prémio mais elevado?'®

O segundo problema guarda intima relaciio com o primeiro. Conforme o agru-
pamento de riscos € feito, o segurador se interessara em segurar apenas riscos bons,
deixando de lado os riscos ruins.'? Se ele ndo proceder dessa maneira e colocar
todos os riscos em um mesmo grupo, a tendéncia é de que a porcentagem de ris-
cos ruins se eleve excessivamente em relagéo ao todo. Essa tendéncia decorre do
fato de que os segurados detentores de riscos mais elevados sempre se interessa-
rdo em participar do grupo de segurados detentores de riscos menores. O objeti-
vo € claro: diluir riscos ruins em riscos bons e, dessa forma, reduzir o prémio de-
vido ao segurador.

Ocorre que a estratégia dos segurados detentores de riscos elevados teria um
efeito nocivo sobre a carteira do segurador, qual seja, o de tornd-la uma carteira
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paz de levar o segurador a aumentar os prémios apliciveis a todo o grupo de se-
gurados, o que pode gerar discriminaciio em relagio a muitos deles, ou mesmo
excluir alguns. Esse fendmeno ocorre com freqiiéncia no seguro de satide para
pessoas idosas.!® O segurador nio tem condi¢do de avaliar se as informacdes que
recebe dos segurados sobre seu estado de satide sdo todas corretas e se o custo de
obté-las por meio de exames médicos detalhados é elevado demais. Temendo que
os problemas de satide dos interessados sejam majores do que o esperado, o se-
gurador se recusa a oferecer o seguro, ou o oferece a prémios elevados demais,
de tal modo que apenas alguns terdo condi¢do de pagar. O resultado é que mui-
tos acabam discriminados ou porque foram excluidos, ou porque pagaram mais
do que deveriam. Mais uma vez, cabe perguntar se a conduta do segurador nao
seria discriminatéria e, portanto, ilicita.

As perguntas acima serfio enfrentadas no Capitulo 9, que serd dedicado a pro-
por normas de regulaciio para a atividade dos seguradores diretos. Sua formula-
¢fio no presente capftulo tem o propésito de chamar a atengéo para o fato de que
1iem sempre o comportamento economicamente racional da empresa seguradora
estard em conformidade com os principios da ordem juridica. E a doutrina tradi-
cionalmente afirma que esse desacordo deve ser resolvido por meio de regulacio,

i'l:! repleta de riscos ruins.'® Isso forgaria o segurador a cobrar prémios mais eleva- que deverd imp(ir :é_emzlgresa seguradora limites juridicos & sua racionalidade es- .
J'E dos, o que naturalmente afastaria cada vez mais os riscos bons de sua carteira, pois tritamente economica. ' i
3 estes seriam atraidos por carteiras de seguradores que fizessem a selecio entre

il riscos bons e riscos ruins.

ﬁﬂ S6 pode ser uma, portanto, a soluciio técnica dada pelo segurador: segregar 19 Cf. George A. Akerlof, The Market for “Lemons”: Quality Uncertainty and the Market

riscos bons e riscos ruins, aceitando apenas os primeiros. Ainda que perfeitamen-
te legitima do ponto de vista técnico, a solucéo é questionével do ponto de vista
juridico. Afinal, é licito que o segurador se recuse a prestar servicos a grupos de-
tentores de riscos mais elevados?

Por fim, o terceiro problema diz respeito ao fato de muitas vezes o segurado
conhecer melhor os riscos a que estd exposto do que o segurador. Esse fato é ca-

16 Para uma visdo ampla da questiio, v. Kenneth S. Abraham, Distributing Risk: Insurance,
Legal Theory, and Public Policy, cit., cap. 4.

17 A linguagem empregada visa a distinguir entre o risco elevado e o risco reduzido de
sinistro. Uma pessoa que jamais tenha tido uma doenca e leve uma vida saudavel serd vista como
um “risco bom™. Por outro lado, uma pessoa que tenha péssimos cuidados com sua satide e apre-
sente um histérico de elevado consumo de servigos médicos serd evidentemente classificada como
um “risco ruim”. ’

18 Esse é o problema da chamada “adverse selection”. A doutrina norte-americana o con-
sidera fundamental na regulacio da atividade seguradora. Keeton o define com clareza: “Whenever
a large group of potential insureds are treated alike irrespective of some factor that differentiates
them as insurance risks, a disproportionately high percentage of applications for such insurance
tends to come from the less desirable applicants because they get the better bargain. This is the
principle of adverse selection” (cf. Basic Text on Insurance Law, cit., p. 8).

Mechanism, cit. O autor se pergunta o seguinte (p. 492-493): “It is a well-known fact that people
over 65 have great difficulty in buying medical insurance. The natural question arises: why doesn’t
the price rise to match. the risk?” E a resposta que ele oferece — e procura justificar matematica-
mente — ¢ a seguinte: “Our answer is that as the price level rises the people who insure themselves
will be those who are increasingly certain that they will need the insurance; for error in medical
check-ups, doctors’ sympathy with older patients, and so on make it much easier for the applicant
to assess the risks involved than the insurance company. The result is that the average medical
condition of insurance applicants deteriorates as the price level rises — with the result that no
insurance sales may take place at any price.”

20 McDowell, por exemplo, € categdrico: “Insurers prefer to have their classifications fine
enough to separate classes of policyholders when there are substantial differences in the risks. They
feel the better risks ought to be separated from the poorer risks if at all possible. Otherwise, the
principle of adverse selection will operate and there will be a disproportionately large group of
poorer risks in the pool. This starts the cycle where actuarially the rates have to be raised, driving
even more of the good risks out of the pool, so the rates need to be raised again, and so forth. On
the other hand, the classifications cannot be too fine or the administrative cost of applying them
will be so high as not to justify the savings of refined categories. [...] If insurance were deregulated,
it is not obvious that the industry’s classifications would be nondiscriminatory since the industry’s
motives are business efficiency and profitability, goals that do not go hand in hand with
nondiscrimination. Of course, the suspect constitutional categories of race, religion, and national
origin would not be classifications that could be used, even in an unregulated market. The most
interesting debate about defensible classifications at the moment concerns gender-based categories.
Insurers would like to use them because sex is one of the best predictors on mortality and a
surprisingly good one in that most important of liability categories — automobile accidents. On the
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As consideragbes apresentadas tiveram o proposito de demonstrar que a pro-
tecdo contratual do segurado sempre foi tratada de maneira muito abrangente pela
doutrina. Variaveis concorrenciais essenciais da atividade do segurador — preco e
condigdes gerais da apélice ~ sempre estiveram entre os objetos da regulacio es-
tatal, ante a percepcio de que o consumidor precisa ser tutelado e que a livre
concorréncia ndo € um instrumento eficaz de tutela no mercado de seguros.

2.4 Cooperacio

A cooperacio € historicamente tratada no campo dos seguros sob dois aspec-
tos: o primeiro € o da cooperacéo entre segurados, que se relinem para formar coo-
perativas de seguros. O segundo aspecto € o da cooperacio entre seguradores.

O primeiro aspecto j4 foi examinado nos Capitulos 1 e 3. Nio é necessdrio,
portanto, abordd-lo novamente neste capitulo. Basta lembrar que as cooperativas
constituem uma notavel forma juridica de organizacio da empresa seguradora,
tao significativa na histéria dos seguros quanto as sociedades de capital. Ja no que
diz respeito ao segundo aspecto, cabe tecer alguns comentarios.

A cooperagio entre seguradores sempre recebeu tratamento doutrindrio pré-
prio e desvinculado do direito concorrencial.?! H4 fortes razdes para isso, que tém
sua origem em dois outros fundamentos da regulacio: a higidez do segurador e a
protecio do consumidor.

No Capitulo 5, observamos que um dos pilares do planejamento empresarial
do segurador € a Lei dos Grandes Numeros.?? Ela nos diz que quanto mais ele-
mentos formarem o grupo de riscos da mesma espécie, mais exatas serfio as esta-
tisticas sobre a conversdo desses riscos em sinisiros. Dai segue que a reunido de
seguradores para elaborar conjuntamente suas estatisticas pode gerar grande efi-
ciéncia, pois cada um deles passara a conhecer melhor a taxa de sinistralidade dos
riscos sob sua gestfio, e conseqiientemente terd melhores condicdes de estabele-
cer os prémios a serem cobrados dos segurados.?

other hand, sex, like other suspect categories, is outside the individual control of any member, and
we increasingly feel as a moral, cultural, and legal principle that people should not be penalized
or benefited merely because of group membership” (cf. Deregulation and Competition in the
Insurance Industry, cit., p. 39).

21 No direito concorrencial, a cooperagio entre concorrentes tende a ser tratada mais
restriivamente do que no campo da regulacgio da atividade seguradora, dado o risco constante de
ser utilizada como instrumento de cartelizacédo do mercado. Para uma andlise aprofundada do tema,
v. Calixto Saloméo Filho, Direito Concorrencial: as Estruturas, Maltheiros, Sdo Paulo, 2002, cap. 4.

22 Segundo a Lei dos Grandes Niimeros, a diferenca entre a probabilidade tedrica e a ve-
rificacdio empirica da ocorrénecia de um evento serd tanto menor quanto maior for o niimero de
elementos da populaciio.

23 Keeton et al. resumem a posicdo tradicional da doutrina sobre a questio: “The rate
regulation legislation enacted by many states during the immediate aftermath of the McCarran-
Ferguson Act allowed insurers to cooperate in gathering and sharing data for rating purposes. The

dtlas

Por que Regular a Atividade Seguradora Privada? 103

Se nao for permitida a elaboragdo conjunta de estatisticas, os seguradores in-
dividualmente poderdo errar mais. Isso porque a estatistica individual podera
indicar uma taxa de sinistralidade abaixo do correto, levando o segurador a cal-
cular prémios menores, que podem comprometer sua capacidade financeira. Sa-
bendo da possibilidade de cometer esse erro, o segurador pode lancar méo de uma
margem de seguranca excessivamente alta no cilculo do prémio, levando o con-
sumidor a pagar mais do que o necessdrio pelo seguro. Em qualquer uma das si-
tuagdes, o segurado é sempre prejudicado.

Além disso, hd outro motivo para que a cooperagao entre seguradores seja
incentivada: vimos nos itens 2.1 e 2.2 que o risco de predagio entre concorrentes
da industria seguradora sempre foi considerado uma fonte de preocupacio para
o regulador. No intuito de evité-la, é antiga a idéia de criar um ambiente normativo
propicio A cooperacéo entre seguradores.?

Mas néo é s6. Se por um lado a cooperacfio deve ser estimulada para a conse-
cuciio de fins juridicamente positivos (maior seguranca e prémios mais adequa-
dos para o segurado), por outro ela ndo pode servir de instrumento de agoes con-
certadas entre seguradores no intuito de obter lucros extraordinérios.” O fato de
a cooperacdo ser usualmente permitida na industria seguradora reforca a neces-
sidade de controld-la, pois na auséncia de regulacdo o risco de cartelizacao é ele-
vado.

Em sintese, a cooperacdo € também vista como um importante fundamento
de regulacio. Ao lado da higidez do segurador, da livre concorréncia ¢ da prote-
¢do do segurado, a cooperagio completa a base das normas que historicamente
regulam a atividade seguradora.

3 A atual tendéncia a desregulamentacio da atividade
seguradora

Neste tdpico veremos que os fundamentos apresentados vém sendo critica-
dos por tedricos que defendem a necessidade de desregulamentar (ou desregular)

near universal approval by the states of cooperation among insurers in the process of setting
premium rates can be justified as a way of producing more comprehensive data. Indeed there is
hardly any dispute about the need for cooperation among insurers for this purpose” (cf. Insurance
Law, cit., p. 961).

24 Cf. Banks McDowell, Deregulation and Competition in the Insurance Industry, cit., cap.
1; e Emmett Vaughan, Fundamentals of Risk and Insurance, cit., cap. 6.

25 Novamente & 1itil transcrever a licio de Keeton: “Cooperation to achieve a larger data
base for credible predictions of future claim costs is plainly in the public interest. Cooperation to
achieve uniformity of rates is a vastly different matter because it stifles competition” (cf. Insurance
Law, cit., p. 962).
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a atividade seguradora.?® Em linhas gerais, esses tericos apontam falhas nas
normas vigentes para concluir que a regulacio nfo serve aos propdsitos para os
quais foi criada. Na auséncia de uma saida normativa, sustentam que o caminho
deve ser a desregulamentacao.

A livre concorréncia € vista como o grande instrumento de mudanga do mer-
cado de seguros, acusado de graves ineficiéncias. Na visdo dos teéricos da desre-
gulamentagio, a falta de estimulo  livre concorréncia gera prémios excessivamente
elevados e pouca oferta de novos servi¢os ao consumidor. Estimular a competi-
cdio entre seguradores, contudo, ndo seria uma tarefa da regulagfio.?” Deve-se
deixar que o mercado funcione livremente, pois nesse processo os seguradores mais
eficientes serio selecionados e o consumidor passard, mais cedo ou mais tarde, a
sentir os efeitos benéficos da concorréncia.?®

A posigao tedrica acima descrita gera efeitos sobre todos os demais fundamen-
tos de regulacio da atividade seguradora, a comecar pela cooperagio. O movimen-
to da desregulamentacdo ainda aceita acordos cooperativos entre seguradores,
porém a tendéncia crescente é considerd-los ilicitos, dado o potencial risco de
colusdo que eles trazem em si.?° Além disso, seguradores deveriam ter condigdes
de fazer cdlculos atuariais precisos por conta propria. Aqueles que ndo o conse-
guirem devem ser eliminados do mercado, porque menos eficientes.

Nesse contexto, também a protecio do consumidor merece ser amplamente
revista. O tradicional sistema de controle estatal de pregos e condicbes gerais de
apdlices deve ser eliminado, pois impede que novos servigos sejam desenvolvidos
com a rapidez e o dinamismo que o mercado requer. Cada vez mais as apdlices
comportam cldusulas especiais destinadas a atender a necessidades especificas dos
clientes, gerando prémios diferenciados para cada segurado. Essa evolugéo, que
os tedricos da desregulamentacio presumem sempre benéfica ao consumidor, ndo
deve ser freada pela atividade do regulador.

26 Cf. Martin Brownbridge, Policy Lessons for Prudential Regulation in Developing
Countries, in Development Policy Review, Oxford, Blackwell, 2002, p. 305-316; OCDE, Competition
and Related Regulation Issues in the Insurance Industry, cit.; Michel Pierre, European Union: Insurance
Directives, cit.; Ray Rees e Ekkehard Kessner, Furopean Insurance Markets. Regulation end Efficiency,
cit.; e Ray Rees et al., Regulation of Insurance Markets, in The Geneva Papers on Risk and Insurance
Theory, n® 24, 1999, p. 55-68. McDowell faz uma anilise aprofundada do movimento em prol da
desregulamentaciio do mercado de seguros (cf. Deregulation and Competition in the Insurance
Industry, cit., e The Crisis in Insurance Regulation, cit.),

27 Pierre é explicito quanto a isso; “... deregulation was needed for the new EU market
which was to emerge to be genuinely competitive, for the benefit of consumers and of European
insurance industry” (cf. European Union: Insurance Directives, cit., p. 94).

28 Cf. Ray Rees et al., European Insurance Markets. Regulation and Efficiency, cit., p. 381.
Os autores sugerem que a possibilidade de faléncia da empresa seguradora € o mecanismo mais
eficiente de controle concorrencial.

29 Cf. OCDE, Competition and Related Regulation Issues in the Insurance Industry, cit.,
p- 73.
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Assim, controles de prémios e condi¢Ges gerais devem ser eliminados em fa-
vor de competi¢io mais intensa entre os seguradores. Deve permanecer apenas o
chamado controle de transparéncia, ou seja, aquele capaz de assegurar que os
consumidores sejam informados com clareza e abrangéncia sobre o contetdo das
apdlices que lhes sdo oferecidas. Isso sera suficiente para que facam a escolha
certa. 30

Os tedricos da desregulamentacio admitem, contudo, que deixar os segura-
dores concorrer livremente — isto €, sem regulacdo — implica o risco de que con-
dutas anticoncorrenciais passem a ser usadas como instrumento de dominac¢éo do
mercado. Partindo do pressuposto de que a tentativa do ente regulador de repri-
mir tais condutas niio serd bem-sucedida, esses tedricos curiosamente propdem o
aumento do controle de higidez.3! A idéia é que os requisitos de capital minimo e
capacidade financeira sejam elevados, de tal modo que o segurador tenha condi-
¢do de superar eventuais condutas predatérias de seus concorrentes. O resultado
dessa proposta acaba sendo, portanto, a elevacio generalizada das barreiras a
entrada. Sua curiosidade esta no fato de que maiores barreiras a entrada impli-
cam reducio da concorréncia, ou seja, provocam justamente o resultado contrd-
rio Aquele almejado pela desregulamentacio. Donde se conclui que a verdadeira
proposta s6 pode ser a de que menos concorrentes dotados de maior capacidade
financeira passem a concorrer livremente em um mercado despido de regulacéo.

Sdo muitas as criticas que podem ser feitas a esse movimento tedrico, confor-
me veremos no tépico seguinte.

4 Analise critica da atual tendéncia e revisiao dos fundamentos
de regulacao

4.1 Higidez econdémico-financeira do segurador

As exigéncias regulatérias relativas a higidez econdmico-financeira do segu-
rador versam normalmente sobre os seguintes aspectos de sua atividade: capital
minimo, patriménio l{quido, formacao e aplicacdo de provisdes técnicas e reser-
vas.?2 Como vimos acima, os teéricos da desregulamentacio propdem que essas
exigéncias sejam mais rigorosas, de tal modo que a higidez seja instrumental a
livre concorréncia. Tal proposta carrega em si uma contradicio insolivel.

30 Cf. Ray Rees et al., European Insurance Markets. Regulation and Efficiency, cit., p. 377-
383.

31 Cf. OCDE, Competition and Related Regulation Issues in the Insurance Industry, cit., p.
69-74.

32 O atual tratamento que a regulagio d4 a cada um desses aspectos serd visto porme-
norizadamente no t6pico 4 do Capitulo 7.
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Aumentar os padroes de higidez pode ser necessdrio para proteger a integri-
dade patrimonial do consumidor, porém néo pode ser admitido como instrumen-
to de promogdo da livre concorréncia. Requisitos de capital minimo e patriménio
liquido séo tipicas barreiras 4 entrada, que tém por resultado dificultar o ingresso
de novos concorrentes no mercado.?® O mesmo pode ser dito em relacio ao con-
trole de formacéio e aplicacdo de provisdes técnicas e reservas, pois restricdes a
liberdade do agente econémico de dispor livremente de seus recursos financeiros
tendem a afasta-lo da atividade em questfio. Afinal, se ele puder aplicar os mes-
mos recursos de maneira mais rentavel em outro lugar, por que néo o faria?

Assim, um controle de higidez excessivamente rigido representa um eviden-
te entrave a livre concorréncia. Dir-se-ia, entretanto, que isso depende do concei-
to de livre concorréncia que adotarmos. Admitindo-se que a concorréncia no
mercado de seguros deva ser travada entre poucas empresas formadoras de um
oligopdlio, argumentar-se-ia que o controle mais rigoroso de higidez é um requi-
sito indispensével a quem quiser concorrer. Essa concepgio é equivocada por trés
razdes,

Primeiramente, se pudermos facilitar a entrada de novos concorrentes no
mercado sem colocar em risco a integridade patrimonial dos consumidores, nfo
havera incompatibilidade entre higidez e livre concorréncia. Esse &, alids, um
objetivo a ser sempre perseguido pelo regulador: que a regulaciio concretize de
forma compativel os seus fundamentos.

Em segundo lugar, estimular a formacio de estruturas de poder econémico
pode ser arriscado do ponto de vista da higidez.?! Se a indiistria de seguros for
constituida apenas por poucas grandes empresas, a estabilidade do mercado po-
dera ser mais afetada do que se houvesse um niimero maior de empresas de me-
nor porte. A razio é simples: se um grande segurador enfrentar uma crise finan-
ceira, chegando ou nédo a quebrar, os consumidores se tornario receosos de per-
der sua protegdo patrimonial. £ possivel imaginar que muitos solicitarfo o cance-
lamento de suas apélices e passaro a outros seguradores, ou mesmo que indeni-
zacOes de maior vulto nao serdo pagas. Qualquer um desses fatos levard a que mais
segurados tomem a decisdo de trocar de segurador. O efeito dessas decisbes indi-
viduais serd desastroso, pois os recursos financeiros desse segurador tenderio a
se esvaziar, o que provavelmente levard mais segurados a tomar a mesma atitu-

33 Segundo Herbert Hovenkamp, “a barrier to entry is something that permits incumbents
to price monopolistically for a socially unacceptable period of time before effective entry restores
price and output to the competitive level” (cf. Federal Antitrust Policy. The Law of Competition and
its Practice, cit., p. 523).

34 Cf. Calixto Saloméo Filho, Condutas Anticoncorrenciais no Setor Bancério, in Revista
de Direito Mercantil, Industrial, Econdmico e Financeiro, n® 114, p. 51-62.
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de, e assim por diante. Nesse cendrio, é quase certo que eventuais novos sinistros
nio terdo como ser indenizados. 3>

Dir-se-ia que os fatos acima poderéo se suceder também com um segurador
de menor porte. A diferenca, entretanto, esta no fato de que a crise de um segu-
rador de menor porte produzird externalidades negativas menores.*® Néo s6 o
grupo de segurados atingidos diretamente pela crise serd menor, mas também seus
efeitos provavelmente néo se alastrardo pelo mercado, ou seja, nio afetaréo
clientes de outras empresas seguradoras. Estes tenderdo a perceber a crise de um
segurador de menor porte como um evento jsolado. No entanto, se houver ape-
nas grandes seguradores no mercado, a crise financeira de qualquer um deles
produzird externalidades negativas suficientes para contagiar os demais, provo-
cando a chamada crise sistémica.

Por fim, se permitirmos que apenas empresas dotadas de grande poder finan-
ceiro atuem no mercado, e se este néo for dotado de regras concorrenciais pro-
prias (conforme sugerido pelos tedricos da desregulamentagfio), o risco de que esse
poder seja usado para a prética de condutas predatérias passa a ser grande.®’
Seguem daf duas provéveis conseqiiéncias: a quebra e exclusdo de concorrentes,
bem como a decisfio de nfo ingressar no mercado por parte de concorrentes po-
tenciais. Ambas terfio efeitos altamente nocivos para o consumidor, a primeira
delas atacando diretamente sua integridade patrimonial.®®

A partir do acima exposto, conclui-se que o controle excessivo da higidez eco-
ndémico-financeira do segurador pode trazer problemas sérios para o consumidor.
Ou seja, o resultado tende a ser justamente o inverso do que propugnam seus
defensores. Isso néo significa, contudo, que a higidez n#o deva continuar a ser um
dos fundamentos da regulacio. Ao contrdrio, os argumentos tradicionais da dou-
trina apresentados no item 2.1 devem ser mantidos e considerados plenamente

35 Rachel Sztajn descreve com clareza a ocorréncia desse fendmeno no sistema financei-
To: “a reacdio a rumores sobre a solvéncia de qualquer institui¢do financeira desencadeia atitudes
bruscas de protecio, de garantia dos depésitos e/ou aplicagbes sob a forma de saques que acabam
por levar a institui¢do 4 situagfio de insolvéncia, pondo em risco todo o sistema” (cf. Regulagéo ¢
Concorréncia no Sistema Financeiro, in Concorréncia e Regulagdo no Sistema Financeiro, Sdo Pau-
lo, Max Limonad, 2002, p. 247)}.

36 O conceito de externalidades negativas fol exposto no Capitulo 5, item 5.2, supra.

37 Ao justificar a necessidade de regulagéio especifica do sistema financeiro, Rachel Sztajn
ensina que: “de outro lado, ¢ certo que competicio sem regulacio também seria nefasta na medi-
da em que permite préticas predatérias com aumento de riscos para os depositantes/aplicadores/
investidores” (cf. Regulagfio e Concorréncia no Sistema Financeiro, cit., p. 250).

38 Ao justificar a necessidade de uma regulagdo concorrencial do sistema financeiro,
Salomio Filho aponta que “(a)s condutas anticoncorrenciais, em sua majoria, visam a exclusio do
concorrente. A sua pratica pode levar entfio aré mesmo 4 quebra de instituigbes financeiras, temor
dos temores das autoridades governamentais. Portanto, garantia de seguranga do sistema e garantia
da concorréncia sio conceitos insepardveis” (cf. Condutas Anticoncorrenciais no Setor Bancdrio,
cit.,, p. 54).
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vélidos. O que se quer enfatizar é apenas que o controle de higidez nio deve ser
excessivo, ou seja, ndo deve ir além do estritamente necessdrio para garantir a in-
tegridade patrimonial dos segurados.

4.2 Livre iniciativa e livre concorréncia

Tanto a doutrina tradicional como a nova tendéncia a favor da desregula-
mentacdo concordam que a livre concorréncia deve ser promovida no mercado de
seguros. A discordincia estd apenas no modo e na intensidade com que isso deve
ocorrer. Enquanto a doutrina tradicional sustenta que a livre concorréncia é se-
cundaria em relacdo 2 higidez do mercado e a protecdo do consumidor, 0 movi-
mento em prol da desregulamentacio argumenta que ela € a chave para resolver
todos os problemas do setor. No entanto, seus seguidores créem que a livre con-
corréncia deve ser promovida somente por meio das leis antitruste, isto €, sem uma
regulamentacio especifica da inddstria de seguros.

Ambas as tendéncias sdo passiveis de criticas, que podem ser resumidas a dois
pontos. Primeiramente, a livre concorréncia deve ser tratada em separado da li-
vre iniciativa, que merece ser vista como um fundamento adicional da regulacio.
Em segundo lugar, ela deve ser colocada ao lado dos demais fundamentos de
regulacéio da atividade seguradora, o que implica a existéncia de uma regulamen-
tacdo concorrencial prépria dessa atividade. Passemos ao exame de cada um des-
ses pontos.

a) Livre iniciativa como fundamento adicional da regulacdo

A lei concorrencial brasileira inclui a livre iniciativa como um dos valores a
serem tutelados pelo sistema concorrencial (Lei n® 8.884, de 11 de junho de 1994,
artigo 19), a sugerir que livre iniciativa e livre concorréncia sdo conceitos comple-
mentares, passiveis de serem tratados conjuntamente.

A livre iniciativa diz respeito a liberdade mais ampla de agir no campo eco-
némico: liberdade de contratar, consumir, trabalhar e empreender.*® Em outras
palavras, trata-se da projecio da liberdade individual no plano da producao, cir-
culacdo e distribuicdo das riquezas, que se traduz na livre escolha e no livre aces-
so as atividades econdmicas.*° '

Em se tratando da atividade seguradora, a livre iniciativa diz respeito a liber-
dade de ingressar no mercado e passar a oferecer servicos securitdrios a coletivi-
dade. Sabemos que essa liberdade deve estar sujeita a limitagdes, pois o desem-

39 Cf. Cristiane Derani, Privatizacdo e Servigos Piblicos: As Agdes do Estado na Produgdo
Econdmica, Sdo Paulo, Max Limonad, 2002, p. 202 s,

40 Cf. Luiz Gastio Paes de Barros Ledes, O Dumping como Forma de Abuso do Poder Eco-
ndmico, in Revista de Direito Mercantil, Industrial, Econémico e Financeiro, n® 91, 1993, p. 5-15.
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