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RESUMO

A atividade de seguros, em particular a atividade de seguros de automével é um
desafio para as empresas que atuam neste mercado. As margens de lucro operacional
s&o pequenas e ha uma forte dependéncia de previsdo de varidveis externas ao
controle das empresas. O pre¢o que cada empresa pratica no mercado é resultado de
suas previsOes e expectativas de resultado. Neste ponto a definicdo e posicionamento
dos precos s&o de suma importdncia para as empresas auferirem os seus lucros. A
motivagdo deste trabalho se deu a percepcio de grande dispersdo nos pregos
praticados por estas empresas. Com o auxilio de modelos classicos da Teoria dos
Jogos, o objetivo foi validar suas aderéncias e propor um raciona! quantitativo para

aproveitar as proprias oportunidades geradas por esta dispersao.

Palavras-chave: Seguros, Duopélio, Jogos, Pregos, Competigdo, Modelagem



ABSTRACT

The activity of insurance, in particular the activity of auto insurance is a challenge for
firms, that operates in this market. The profit margins are small and there is strong
dependence on external variables predicting firms control. The price that each
company perform in the market is a result of their predictions and outcome
expectations. At this point the correct definition of prices are extremely important for
companies incomes and profits. This job was motivated by the great dispersion of
prices charged by these companies and with the. help of classical models of Game
Theory, and validate their adherence to propose a rational quantitative to seize their

own opportunities generated by this dispersion.
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1. INTRODUCAOQ

O objetivo deste estudo é demonstrar relagdes e aplicacdes dos conceitos da Teoria
dos Jogos em agbes estratégicas relacionadas ao posicionamento de pregos no

Mercado de Seguros de Automdveis.

A Teoria dos Jogos se concentra no estudo das andlises de decisbes 6timas quando
todos os envolvidos nas decisdes sdo supostamente racionais, onde cada um, através
de suas decisbes, esta tentando prever as provaveis acgbes e reagbes dos

concorrentes.

As observagbes de padrdes de comportamento no posicionamento de precos das
empresas deste mercado, conjugado como desafio de ser uma operagido com margem
de lucro operaciona!l muito apertada foram os motivos para este trabalho. A tentativa
deste trabalho é de gerar contribuigao na construgdo de um racional quantitativo para
apoio nas decisdes de posicionamento de pregos, utilizando modelos cléssicos da

Teoria dos Jogos para competicdo em mercados de Oligopdiio.

No capitulo 2 & apresentado um breve histérico do mercado segurador brasileiro. Em
seguida no Capitulo 3 é feita uma abordage_m conceitual sobre os principais
indicadores e metricas de desempenho que s&o utilizadas nas empresas deste
mercado para avaliagio de resultados. No final deste capitulo ha uma breve discussio

sobre 0s niveis de margem de lucro operacional neste mercado.

No capitulo 4 é apresentada uma conceituacdo resumida sobre as estruturas de
mercado e identificamos 0 mercado de seguros de automoével nestes conceitos. Uma
apresentagao sucinta dos conceitos de Teoria dos Jogos e 0os modelos de jogos

simultdneos de estratégias continuas sédo abordados no Capitulo 5.

No Capitulo 6 identificamos a origem dos dados e os racionais utilizados com estas

informagdes e a construgdo de modelos baseados na Teoria dos Jogos. No Capitulo 7



temos a abordagem final do trabalho, com algumas conclusdes de direcionamento
para posicionamento de precos e sugestdes para trabalhos futuros que possam evoluir

© conhecimento do tema discutido.



2. MERCADO SEGURADOR

2.1.  HISTORIA DO SEGURO
2.1.1. INICIO DA ATIVIDADE SEGURADORA NO BRASIL
A atividade seguradora no Brasil teve inicio com a abertura dos portos ao
comércio internacional, em 1808. A primeira sociedade de seguros a funcionar no pais
foi a "Companhia de Seguros BOA-FE", em 24 de fevereiro daquele ano, que tinha por

objetivo operar no seguro maritimo.

Neste periodo, a atividade seguradora era regulada pelas leis portuguesas.
Somente em 1850, com a promuigagédo do "Cédigo Comercial Brasileiro" (Lei n° 556,
de 25 de junho de 1850) é que o seguro maritimo foi pela primeira vez estudado e

regulado em todos 0s seus aspectos.

O advento do "Cédigo Comercial Brasileiro" foi de fundamental importancia
para o desenvolvimento do seguro no Brasil, incentivando o aparecimento de inGmeras
seguradoras, que passaram a operar ndo s6 com O seguro maritimo, expressamente
previsto na legislagdo, mas, também, com o seguro terrestre. Até mesmo a exploracdo
do seguro de vida, proibido expressamente pelo Cédigo Comercial, foi autorizada em
1855, sob o fundamento de que o Cédigo Comercial sé proibia o seguro de vida
quando feito juntamente com o seguro maritimo. Com a expansdo do setor, as
empresas de seguros estrangeiras comegaram a se interessar pelo mercado
brasileiro, surgindo, por volta de 1862, as primeiras sucursais de seguradoras

sediadas no exterior.

Estas sucursais transferiam para suas matrizes 0s recursos financeiros
obtidos pelos prémios cobrados, provocando uma significativa evasio de divisas.
Assim, visando proteger os interesses econdmicos do Pais, foi promulgada, em 5 de

setembro de 1895, a Lei n° 294, dispondo exclusivam ente sobre as companhias
3



estrangeiras de seguros de vida, determinando que suas reservas técnicas fossem
constituidas e tivessem seus recursos aplicados no Brasil, para fazer frente aos riscos

aqui assumidos.

Algumas empresas estrangeiras mostraram-se discordantes das disposicoes

contidas no referido diploma legal e fecharam suas sucursais.

O mercado segurador brasileiro jA havia alcancado desenvolvimento
satisfatorio no final do século XIX. Concorreram para isso, em primeiro lugar, 0 Cédigo
Comercial, estabelecendo as regras necesséarias sobre seguros maritimos, aplicadas
também para os seguros terrestres e, em segundo lugar, a instalacdo no Brasil de

seguradoras estrangeiras, com vasta experiéncia em seguros terrestres.

2.1.2. SURGIMENTOQ DA PREVIDENCIA PRIVADA
O século XIX também foi marcado pelo surgimento da "previdéncia privada"
brasiteira, pode-se dizer que inaugurada em 10 de janeiro de 1835, com a criagdo do
MONGERAL - Montepio Geral de Economia dos Servidores do Estado proposto pelo
entao Ministro da Justiga, Bardo de Sepetiba, que, pela primeira vez, oferecia planos
com caracteristicas de facultatividade e mutualismo. A Previdéncia Social s6 viria a ser

instituida através da Lei n°4.682 (Lei EI6i Chaves ), de 24/01/1923.

2.1.3. A CRIAGAO DA SUPERINTENDENCIA GERAL DE SEGUROS
O Decreto n°4.270, de 10/12/1901, e seu regulament o0 anexo, conhecido como
"Regulamento  Murtinho", regulamentaram o funcionamento das companhias de
seguros de vida, maritimos e terrestres, nacionais e estrangeiras, ja existentes ou que
viessem a se organizar no territério nacional. Além de estender as normas de

fiscalizacéo a todas as seguradoras que operavam no Pais, 0 Regulamento Murtinho



criou a "Superintendéncia Geral de Seguros”, subordinada diretamente ao Ministério
da Fazenda. Com a criagdo da Superintendéncia, foram concentradas, numa Gnica
reparticdo especializada, todas as questdes atinen_?es a fiscalizagao de seguros, antes
distribuidas entre diferentes érgdos. Sua jurisdi¢do alcangava todo o territério nacionai
e, de sua competéncia, constavam as fiscalizagBes preventiva, exercida por ocasido
do exame da documentag&o da sociedade que requeria autorizagdo para funcionar, e
repressiva, sob a forma de inspe¢&o direta, periédica, das sociedades. Posteriormente,
em 12 de dezembro de 1906, através do Decreto n°5. 072, a Superintendéncia Geral
de Seguros foi substituida por uma Inspetoria de Seguros, também subordinada ao

Ministério da Fazenda.

2.1.4. O CONTRATO DE SEGURO NO CODIGO CIVIL BRASILEIRO

Foi em 12 de janeiro de 1916 que se deu o maior avango de ordem juridica no
campo do contrato de seguro, ao ser sancionada a Lel n° 3.071, que promulgou o
"Cédigo Civil Brasileiro", com um capitulo especifico dedicado ao "contrato de seguro”.
Os preceitos formulados pelo Codigo Civil e pelo Codigo Comercial passaram a
compor, em conjunto, o que se chama Direito Privado do Seguro. Esses preceitos
fixaram os principios essenciais do contrato e disciplinaram os direitos e obrigacdes
das partes, de modo a evitar e dirimir conflitos entre os interessados. Foram esses

principios fundamentais que garantiram o desenvolvimento da instituicdo do seguro.



2.1.5. SURGIMENTO DA PRIMEIRA EMPRESA DE CAPITALIZA(}AO

A primeira empresa de capitaliza¢do do Brasil foi fundada em 1929, chamada
de "Sul America Capitalizagéo S.A". Entretanto, somente 3 anos mais tarde, em 10 de
mar¢o de 1932, é que foi oficializada a autorizagdo para funcionamento das
sociedades de capitalizagdo através do Decreto n° 21.143, posteriormente
regulamentado pelo Decreto n° 22.456, de 10 de feve reiro de 1933, também sob o
controle da Inspetoria de Seguros. O pardgrafo Unico do artigo 1 o do referido Decreto
definia: "As Unicas sociedades que poderdo usar o nome de “capitalizacdo” serdo as
que, autorizadas pelo Governo, tiverem por objetivo oferecer ao publico, de acordo
com planos aprovados pelfa Inspetoria de Seguros, a constituicdo de um capital
minimo perfeitamente determinado em cada plano e pago em moeda corrente, em um
prazo maximo indicado no dito plano, & pessoa que subscrever ou possuir um titulo,

segundo clausulas e regras aprovadas e mencionadas no mesmo titulo".

2.1.6. CRIACAQ DO DNSPC
Em 28 de junho de 1933, o Decreto n° 22.865 transferiu a “Inspetoria de
Seguros" do Ministério da Fazenda para o Ministério do Trabalho, Indistria e
Comércio. No ano seguinte, através do Decreto n°24 .782, de 14/07/1 934, foi extinta a
Inspetoria de Seguros e criado o Departamento Nacional de Seguros Privados e

Capitalizagdo -DNSPC, também subordinado aquele Ministério.

2.1.7. PRINCIPIO DE NACIONALIZACAO DO SEGURO
Com a promuigag¢8o da Constituigio de 1937 (Estado Novo), foi estabelecido
o "Principio de Nacionalizagdo do Seguro”, ja preconizado na Constituicdo de 1934,
Em consequiéncia, foi promulgado o Decreto n°5.901, de 20 de junho de 1940, criando

0s seguros obrigatdrios para comerciantes, industriais e concessionarios de servicos



publicos, pessoas ffsicas ou juridicas, contra os riscos de incéndios e transportes
(ferroviario, rodovidrio, aéreo, maritimo, fluvial ou lacustre), nas condigdes

estabelecidas no mencionado regulamento.

2.1.8. CRIAGAO DO INSTITUTO DE RESSEGUROS DO BRASIL - IRB

Nesse mesmo periodo foi criado, em 1939, o Instituto de Resseguros do
Brasil (IRB), através do Decreto-lei n° 1.186, de 3 de abril de 1939. As sociedades
seguradoras ficaram obrigadas, desde entdo, a ressegurar no IRB as
responsabilidades que excedessem sua capacidade de retencdo propria, que, através
da retrocessdo, passou a compartilhar o risco com as sociedades seguradoras em
operagao no Brasil. Com esta medida, o Governo Federal procurou evitar que grande
parte das divisas fosse consumida com a remessa, para o exterior, de importancias

vultosas relativas a prémios de resseguros em companhias estrangeiras.

E importante reconhecer o saldo positivo da atuacdo do IRB, propiciando a
criagdo efetiva e a consolidagdo de um mercado segurador nacional, ou seja,
preponderantemente ocupado por empresas nacionais, sendo que as empresas com
participagé@o estrangeira deixaram de se comportar como meras agéncias de captagao
de seguros para suas respectivas matrizes, sendo induzidas a se organizar como

empresas brasileiras, constituindo e aplicando suas reservas no Pais.

O IRB adotou, desde o inicio de suas operagdes, duas providéncias eficazes
visando criar condigdes de competitividade para o aparecimento e 0 desenvolvimento
de seguradoras de capital brasileiro: o estabelecimento de baixos limites de retencdo e
a criagdo do chamado excedente (nico. Através da adogdo de baixos limites de
retencéo e do mecanismo do excedente (inico, empresas pouco capitalizadas e menos

instrumentadas tecnicamente -como era o caso das empresas de capital nacional -



passaram a ter condigbes de concorrer com as seguradoras estrangeiras, uma vez

que tinham assegurada a automaticidade da cobertura de resseguro.

2.1.9. CRIACAO DA SUSEP
Em 1966, através do Decreto-lei n° 73, de 21 de 'no vembro de 1968, foram
reguladas todas as operagbes de seguros e resseguros e instituido o Sistema
Nacional de Seguros Privados, constituido pelo Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP); Superintendéncia de Seguro; Privados (SUSEP); Instituto de
Resseguros do Brasil (IRB); sociedades autorizadas a operar em seguros privados; e

corretores habilitados.

O Departamento Nacional de Seguros Privados e Capitalizag&o - DNSPGC -foi
substituido pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP -entidade autarguica,
dotada de personalidade juridica de Direito Publico, com autonomia administrativa e
financeira, jurisdicionada ao Ministério da Indistria e do Comércio até 1979, guando

passou a estar vinculada ao Ministério da Fazenda.

Em 28 de fevereiro de 1967, o Decreto n°22.456/33, que regulamentava as
operacdes das sociedades de capitalizagdo, foi revogado pelo Decreto-lei n° 261,
passando a atividade de capitalizagdo a subordinar-se, também, a numerosos
dispositivos do Decreto-lei n°73/66. Adicionalment e, foi instituido o Sistema Nacional
de Capitalizacdo, constituido pelo CNSP, SUSEP e pelas sociedades autorizadas a

operar em capitalizacao.

Fonte: Anuario Estatistico da SUSEP 1997



3. AVALIACAO DE RESULTADOS EM SEGUROS

3.1. PRINCIPAIS INDICADORES DE AVALIACAC DO RESULTADO EM

SEGUROS

O Demonstrativo de Resultados de uma Seguradora é composto por varios
indicadores especificos que permitem determinar as principais varia¢oes ocorridas em
um periodo determinado. A forma deste demonstrativo também & regida pela SUSEP
em seu Plano Contabil Padréo. Abaixo segue uma seqléncia resumida com os indices
de maior relevancia para o mercado segurador -de automéveis brasileiro e para o

estudo em questio:

(A) Prémios Emitidos Liquidos (+)

(B) Prémios Ressegurados (-)

(C) Prémios Retidos (A) +(B)

(D) Prémios N&o Ganhos (-)

(E) Prémios Ganhos (C)+(D)

(F) Sinistros Retidos (-)

(G) Custos de Comercializagéo (-)

(H) Outras Despesas/Receitas Operacionais (+/-)

(I) Custos Administrativos (-)

(J} Resultado Financeiro e do Patriménio Liquido (+)
(K) Resultado Antes dos Tributos (E)+(F)+(G)+(H)+(1)+(J)
(L) Imposto de Renda e Contribuicdo Social (-)

(M) Resultado do Periodo (K)+(L)

Tabela 1: Estrutura de Custos e Receitas de uma operagao de Seguros.

Abaixo seguem as descrigdes de cada uma das contas, segundo a SUSEP e

(Mendes,1977):



Prémios Emitidos Liquidos: E a soma em dinheiro, paga pelo segurado ao
segurador, para que este assuma a responsabilidade de um determinado risco,

deduzido dos valores cancelados e cedidos como cosseguros:

Prémios Ressegurados: valores repassados conforme atuagdo de

resseguros;

Prémios N&do Ganhos: E 0 montante em dinheiro que a seguradora terd que

devolver em cada apdlice se a mesma fosse cancelada;

Prémios _Ganhos: Valor reconhecido como receita para o prazo de risco

assumido;

Sinistro Retido; E a soma de todos 0s sinistros avisados e pagos, liquidos de

recuperacfes de resseguros e cosseguros, salvados e ressarcimentos:

Custos de Comercializagdo: Valores pagos de Comissdo e Incentivos

comerciais aos Corretores;

Outras Despesas/Receitas Operacionais: Demais receitas e despesas

operacionais, como vistoria prévia, custo de apdlice, instalagdo de dispositivos

rastreadores, etc.

Custos Administrativos: Gastos com estrutura fisica, folha de pagamento, etc.

Resultado Financeiro e do Patrimdnio Liguido: Valores resultantes das

aplicagGes financeiras de reservas e provisées.

Em termos de receitas, a principal métrica’decorre dos Prémios Ganhos. Com
relagdo as despesas, no caso dos seguros de automdveis, as principais decorrem das
contas de Sinistros Retidos (custos na ordem de 55 a 75% do total de Prémios
Ganhos), Custos com Comercializagéio (entre 15 e 25% dos Prémios Ganhos) e os

Custos Administrativos (estes custos néo sdo divulgados ao publico com abertura por

10



ramo em cada empresa, apenas o custo total, por isso ndo é possivel ter uma nogéo
mais nitida do que cada empresa compromete de sua arrecadagao com a sua
estrutura administrativa. No entanto, para o seguro-de automaoveis estes custos devem

girar em torno de 15 a 25% do Prémio Ganho).

Do exposto acima, é possivel notar que a margem de lucro decorrente da
operacao “‘pura’ de Seguro de Automoveis é bastante apertada: tornando como
exemplo uma empresa com sinistros comprometendo 60% do prémio arrecadado com
as vendas, com despesas comerciais da ordem de 20% do prémio e com custos

administrativos da ordem de 18% do prémio possui um lucro operacional de 2%.

O total de Sinistros Retidos ¢ a conta mais representativa das despesas e
também a mais “voiatil”, pois & muito influenciada por fatores externos e com certo
grau de imprevisibilidade, como chuvas muito fortes, elevagao da freqliéncia de
sinistros, custos de pecas e mio de obra, elt_c. Para se proteger das perdas
provenientes destes fendmenos as Seguradoras estdo buscando uma assertividade
cada vez maior de seus prémios cobrados e ndo podem se permitir entrar numa
“guerra de pregos” indiscriminada caso contrério amargarao prejuizo em sua

operacio.

Os Custos Administrativos sdo despesas fixas em sua maioria, portanto, para
buscar uma expansdo da margem de lucro operacional, as seguradoras precisam
manter um bom ritmo de crescimento de vendas para poder diluir estas despesas, sem

praticar prémios muito baixos para cada apdlice.

Outro caminho possivel, na diregdo de atenuar o impacto desta volatilidacde, é
O posicionamento de prego mais assertivo do ponto de vista de ampliacdo da
atratividade em precos para nichos onde a géétéo de riscos de cada empresa
identifica maior potencial de resultado, por exemplo: perfis de risco de condutores nao

agravados, modelos de veiculos cujo custo de pecas e mio de obra sejam menos

11



impactantes, etc... . E conjugado a isso aproveitar as oportunidades que o proprio
posicionamento de precos das demais empresas seguradoras do mercado
proporcionam. Verifica-se uma alta dispersdo de pregos no mercado de seguro de
automovel, o que indica que é possivel expandir o lucro operacional das empresas
seguradoras através da conjugagdo da expertise em gestdo de riscos e dispersdo de

precos.

12



4. ESTRUTURAS DE MERCADO

As estruturas de mercado sdo modelos que captam aspectos de como 0s
mercados estdo organizados. Cada estrutura de mercado destaca aspectos essenciais
da interagao da oferta e da demanda, baseando-se em caracteristicas observadas em

mercados existentes.

As diferentes estruturas de mercado estdo condicionadas a trés varidveis

principais:
* Numero de firmas produtoras no mercado.
* Diferenciagdo do produto.
+ Existéncia de barreiras a entrada de novas empresas.

De acordo com essas trés caracteristicas, existern diferentes formas de

mercado de bens e servigos. As principais so:
a. Concorréncia perfeita.
b. Monopdlio.
c¢. Concorréncia monopolista.
d. Oligopdlio.

Além dessas estruturas cldssicas e mais importantes, veremos outras
estruturas também comuns na organizagdo de mercados, como cartel, duopdlio,
monopsonio e oligopsénio. A estrutura de mercado objeto deste estudo sera o
Duopdlio.

A partir de agora, estudaremos, especificamente, cada estrutura de mercado,

seus principios e suas caracteristicas.
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4.1.  Concorréncia perfeita
O mercado em concorréncia perfeita tem por objetivo descrever o
funcionamento equilibrado, ou ideal, servindo como base para o estudo de outras
estruturas. Esta estrutura representa a transparéncia de mercado e a livre mobilidade

(livre entrada e saida de empresas).

No mercado em concorréncia perfeita existem muitos vendedores e muitos

compradores, e nenhum deles tem influéncia significativa no pre¢o do produto.

Identificamos as principais caracteristicas dessa estrutura em alguns pontos a

seguir:

a. Existe um grande ntimero de pequenas empresas produtoras no mercado e

muitos compradores.

Neste caso, o mercado é chamado de atomizado, ou seja, com infinitos
vendedores ¢ compradores (como “atomos”), em que um agente isolado nao tem

condigoes de afetar o preco do mercado.

b. As firmas produzem um produto homogéneo {padronizado), isto &, com
substitutos perfeitos entre si; dessa forma, ndo.pode haver precos diferentes no

mercado.

¢. As empresas nédo tém infludncia sobre os pregos dos produtos, pois sdo
tomadoras de precos do mercado (transparéncia de mercado pela informacao
instantanea sobre os pregos dos produtos). Conhecida como transparéncia de

mercado.

d. Nao existem barreiras (obstdculos) & entrada e saida de firmas neste

mercado. Essa hipdtese é conhecida como livre mobilidade.
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Como exemplo desta estrutura de mercado, temos o mercado de produtos

hortifrutigranjeiros (ovos, verduras etc.).

4.2, Monopdlio
Na estrutura de mercado identificada como monopélio, o setor é a prépria

firma, porque existe um Unico produtor que realiza toda a produgdo. E esse (nico

produtor fixa 0 pre¢o do seu produto.

Descrevemos, a seguir, as principais caracteristicas desta estrutura em

alguns pontos:
a. Existe uma Unica empresa vendedora (ofertante) no mercado.

b. A empresa produz um produto (inico e sem substitutos préximos,

¢. A firma tem total influéncia sobre os pre¢os do produto no mercado (pleno

conhecimento dos seus custos e da demanda de mercado).

d. Existem barreiras & entrada e saida de firmas produtoras no mercado.

Esses obstaculos podem ser administrados pelo monopolista por meio de:
1) controle sobre o fornecimento da matéria-prima;
2) barreiras legais, como registros de patentes;
3) de licengas e concessdes goverﬁamentais e outros.
e. Situagédo de um mercado em que ndo existe concorréncia na oferta.

Como exemplo de monopdlio, citamos a Petrobras, no Brasil, em exploracao

de petréleo em alto-mar (offshors).
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4.3. Concorréncia monopolista (ou concorréncia imperfeita)
Na concorréncia monopolista (também chamada concorréncia imperfeita), as
empresas fazem produtos diferenciados, embora substitutos préximos {como
diferentes marcas de refrigerante, sabonete, cigarro etc.). Trata-se de uma estrutura

mais proxima da realidade do que a concorréncia perfeita.

No gque se refere & concorréncia monopolista, destacamos as seguintes

caracteristicas:
a. Existe grande ntmero de firmas produtoras no mercado.

b. As empresas produzem um produto diferenciado, embora substituto

préximo.
A diferenciagéo de produtos e/ou servigos da-se a partir de alguns pontos:
* caracteristicas fisicas:
* embalagem;
* marca;
* promogao de vendas (propaganda, atendimento, brindes);
* manutengéo do produto ou servigo e outros.

¢c. As firmas tém uma leve influéncia sobre os pregos dos produtos no
mercado. A existéncia de substitutos préximos permite aos consumidores alternativas

para a escolha de precos.

d. Nao existem barreiras a entrada e saida de firmas produtoras no mercado.

Portanto, ha livre mobilidade.

Em servigos temos, como exemplos desse tipo de mercado, os restaurantes,

servigos medicos, odontologicos e outros.
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Em produtos temos, como exemplos as diversas marcas de refrigerante,

creme dental, sabdo em po.

4.4.  Oligopdlio
O oligopdlio € uma estrutura de mercado na qual existe um reduzido ndmero
de produtores e vendedores ofertando bens e servigos que séo substitutos entre si. Tal

estrutura de mercado é a que prevalece hoje no mundo.
No que se refere ao oligopdlio, destacamos as seguintes caracteristicas:

a. Existe um pequeno ntimero de firmas produtoras. Mesmo existindo um

grande numero de empresas, poucas dominam o mercado.
b. Produto homogéneo ou diferenciado.

Neste caso, existem dois tipos de oligopdlio: quando o oligopdlic oferece
produtos homogéneos (substitutos perfeitos entre si), é considerado “oligopdlio puro”
(industria do cimento, ago etc.); ja quando oferece um produto diferenciade (industria

automobilistica e de fumo), sera considerado “oligopélio diferenciado”.

¢. As firmas t€m uma considerével influéncia sobre os pregos dos produtos no

mercado.

d. Existem barreiras & entrada e saida de firmas produtoras no mercado.

Portanto, ndo possui livre mobilidade.

Para conseguir entender meihor o oligopdlio, esse tipo de mercado pode ser

definido em duas formas:

17



Ofigopoiio concentrado: pequeno nimero de empresas no setor (ou seja,

poucas e grandes empresas dominam um setor). Exemplo: inddstria automobilistica.

Oligopdlio competitivo: um pequeno nimero de empresas domina um setor
em que existem muitas empresas. Exemplo: Nestlé e Parmalat no setor de alimentos;
Pao de Agucar e Carrefour no setor de supermercados: Ambev e Coca-Cola no setor

de bebidas.

Como exemplos de oligopdlio, temos os servicos das empresas de transporte
aéreo de passageiros no Brasil. Nesse setor existem poucas e grandes empresas

existentes nesse mercado.

4.5.  QOutras estruturas de mercado
Além dessas estruturas principais j& citadas, temos outras, também comuns
na organizagdo de mercados, como o cartel, o duopdlio, o monopsénio e o

oligopsénio.

4.5.1. Cartel
O cartel é uma associagéo (formal ou informal) de produtores, dentro de
determinado setor, que determina a politica de precos para todas as empresas que o
compdem. Os oligopolistas reconhecem a interdependéncia que tém e procuram se
unir e maximizar o lucro do cartel. Este fixa precos e a reparticdo {(cota) do mercado

entre empresas.

Como exemplo, tem-se a OPEP — Organizagdo dos Paises Exportadores de

Petrdleo.

A Organizagdo dos Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP) tem como

objetivo centralizar a administragdo da atividade"petrolifera, incluindo o controle do
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volume de produgdo e dos pregos. Foi criada em 17 de setembro de 1960, como uma
forma de os paises produtores de petrdleo se fortalecerem frente as empresas
compradoras do produto, a maioria pertencente aos Estados Unidos, & Inglaterra e aos

Paises Baixos, que exigiam cada vez mais uma redugcdo maior nos precos do petroieo.

Pelo fato de fazerem certa manipulagdo, essa organizagao é caracterizada
como cartel, pois os pregos e o volume da producdio sdo controlados de forma que
garantam rendimentos melhores para os produtores. Os atuais paises membros da
OPEP s&o Angola, Arabia Saudita, Argélia, Catar, Equador, Emirados Arabes Unidos,

Indonésia, Ird, lraque, Kuwait, Libia, Nigéria e Venezuela,

4.5.2. Duopdlio
A estrutura de mercado denominada duopdiio é caracterizada por apenas
duas empresas produtoras ou vendedoras no mercado. E, na verdade, um tipo de
oligopdlio contendo somente duas empresas. Neste estudo vamos considerar esta
estrutura de mercado para o mercado segurador de automével. Teremos 6 empresas
seguradoras selecionadas e o estudo se dara na andlise de cada empresa com o

grupo formado pelas outras 5, que consideraremos como o mercado em estudo.

4.5.3. Monopsonio
O monopsdnio é uma estrutura de mercado caracterizada pela existéncia de
muitos vendedores e um tnico comprador, que domina o mercado. Como exemplo,
tem-se uma empresa que se instala em uma cidade do interior €, por ser unica, torna-

se demandante exclusiva da mio-de-obra local.
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4.5.4. Oligopsdnio
O oligopsénio é uma estrutura de mercado caracterizada pela existéncia de
poucos compradores, que dominam o mercado, para muitos vendedores. Exemplo: o

setor automobilistico comprando das inumeras firmas de autopegas.
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5. TEORIA DOS JOGOS

A Teoria dos Jogos esta preocupada com as agdes dos tomadores de
decisdo que estdo conscientes de que suas acdes afetam uns aos outros.

RASMUSEN(2001, p. 10).

A Teoria dos Jogos faz uso da matematica para expressar formalmente as
idéias compreendidas pelo modelo. Entretanto, como destacam OSBORNNE e
RUBINSTEIN (1994), ela nfo ¢ inerentemente matematica. Trata-se, na realidade, de
um ferramental analitico para ¢ estudo de situacdés onde haja interacéo e conflito de
interesses entre participantes (jogadores) do jogo. Temos em TAVARES(1995) que
define a Teoria dos Jogos como sendo “a ciéncia do pensamento estratégico, que

estuda os critérios de decis&o racional quando ha conflitos de interesses.”

5.1. O QUEE UMJOGO

Um jogo € uma representacéo formal que permite a andlise das situacdes em
que os agentes que o compOem interagirem entre si, de maneira racional, e que

buscam maximizar suas recompensas.

5.2. COMPONENTES DE UM JOGO

Jogadores: podem ser individuos ou organizacbes que tenham autonomia
para tomar decisdo ao longo do jogo, aqueles que participam do jogo sem

necessariamente tomarem decisdes sdo chamados de Agentes.

Acdes: uma ag&o ou movimento de um jogador é uma escolha que ele pode

fazer em determinado ponto do jogo.
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Conjunto de informacgdes: é o conjunto de dados observaveis por cada

jogador em um momento do jogo.

Estrategias: uma estratégia € um plano de agdes que especifica, para um
determinado jogador, que agdo tomar em todos os momentos em que ele terd que

decidir o que fazer.

Recompensas: € o que todo jogador obtém depois de encerrado o jogo,

resultado de suas proprias escolhas e as dos demais jogadores.

5.3. TIPOS DE JOGOS

Na abordagem classica, os jogos s&do divididos em dois ramos: jogos
cooperativos e jogos nédo cooperativos. MOORTHY(1985) define a Teoria dos Jogos
Cooperativos, como sendo o ramo da teoria que examina o comportamento de

jogadores que praticam o conluio, tentando prever seus acordos de coalizao.

Ja a Teoria dos Jogos ndo Cooperativos é por ele definida como sendo o
ramo desta teoria que procura prever o comportamento de jogadores racionais e
inteligentes que competem interdependentemente. Segundo MOORTHY (1985, p 262),
Jogadores s&o racionais se eles tomam decistes para maximizar suas expectativas de

utilidade.

JOGOS ESTATICOS COM INFORMAGCAO COMPLETA: Sdo jogos em que os

participantes tomam as decisbes simulianeamente e em que as recompensas

22



possiveis para todas as combinagbes de estratégias sdo conhecidas por todos os

jogadores.

JOGOS ESTATICOS COM INFORMAGAO INCOMPLETA:S0 jogos em que o0s
jogadores tomam decisdes simultaneamente, mas as recompensas nao sao
totalmente conhecidas por todos os jogadores, havendo informag@es privadas. Jogos

com informag&o incompleta também sao chamados de jogos bayesianos.

JOGOS DINAMICOS COM INFORMAGAO COMPLETA: Sdo jogos em que as
decisbes dos diferentes jogadores sdo tomadas em diferentes momentos. A
informagdo pode ser completa, mas imperfeita. A informagao perfeita ocorre se o
jogador, na sua vez de tomar decisdo, conhece a sua posi¢do, pois conhece a

estratégia dos outros jogadores, decidida no momento anterior.

JOGOS DINAMICOS COM INFORMACAO INCOMPLETA: Sio jogos bayesiancs e
seqUenciais. Nesta classe incluem-se os jogos de sinaliza¢do, onde um participante
que detém a informagdo privada emite um sinal para outro participante, gue nao

possui a informagao, e que posteriormente toma sua decisio.

5.4. EQUILIBRIO
E uma lista de estratégias, uma para cada jogador, sua estratégia no
equitibrio é a melhor resposta as estratégias dos outros no equilibrio. Representa o

resultado da combinag¢éo das estratégias dos jogadores.
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5.4.1. ANALISE DE ESTRATEGIAS DE EQUILIBRIO

Segundo RASMUSEN(1989), estratégia de equilibrio séo aguelas que os
jogadores adotam na tentativa de maximizar as suas recompensas individuais.Sendo
que para encontrar o equilibrio, ndo basta especificar os jogadores, as estratégias e as
recompensas. Ha a necessidade de definir-se um equilibrio baseado nas possiveis

combinagles de estratégias relacionadas com as funcdes de recompensas.

5.4.2. EQUILIBRIO DE ESTRATEGIAS DOMINANTES

RASMUSEN(1989) define uma estratégia dominante como sendo,
estritamente, a melhor resposta para qualquer estratégia que tenha sido escolhida
peios outros jogadores, proporcionando sempre para o jogador a maior recompensa.
Um equilibrio de estratégias dominantes é Unico, e acontece quando ha a combinagdo

das estratégias dominantes de cada jogador.

5.4.3. EQUILIBRIO DE NASH

TAVARES(1995) define o equilibrio de Nash como sendo a combinagéo de
estratégias 6timas de cada jogador, ou seja, a melhor resposta em relagdo as
estratégias dos outros jogadores. Uma vez atingido o equilibrio de Nash nenhum
jogador tem incentivo para desviar-se dele, dado que os outros jogadores também ndo
desviam. Assim, todo equilibrio de estratégias dominantes é um equilibrio de Nash,

mas nem todo equilibrio de Nash é um equilibrio de estratégias dominantes.
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5.5. MODELOS CLASSICOS DE COMPETICAO EM OLIGOPOLIOS

5.5.1. MODELQO DE COURNOT

No modelo de Cournot as empresas produzem mercadorias homogéneas
(nao existe diferenga na percepgdo dos clientes em relagio aos produtos) e conhecem
a curva de demanda do mercado. Dessa forma, o consumidor toma a decisdo de
compra baseado no prego FIANI(2006). Ao inicio de cada periodo de decisdo, as
empresas definem a quantidade de produtos que ser4 produzida e levada ao mercado.
A partir da quantidade total de produtos disponiveis, 0 mercado define o preco a ser
pago pelo produto. Apesar de definir a quantidade produzida de forma independente,
cada empresa leva em consideragdo uma expectativa fixa da producdo dos

concorrentes.

1

Esse modelo possui algumas limitagdes. Em primeiro lugar, nem sempre as
empresas competem diretamente por quantidade (a ndo ser no médio-longo prazo
quando consideramos capacidade instalada), e sim por preco, 0 que vai contra a
esséncia do modelo de preco definido pelo mercado. Além disso, considerar o nivel de
produgdo de concorrentes como fixo s é vélido\ quando o equilibrio de Cournot é
atingido. Nesse caso nenhuma das duas empresas tera nenhum estimulo para variar

seu nivel de produgéo.

Neste estudo ndo avaliaremos este modelo, pois a concorréncia no mercado
segurador de automével se da pelo posicionamento de precos. Trata-se de um
mercado onde o produto € um servigo financeiro cujas empresas ndo precisam definir
previamente a quantidade a ser produzida. Define-se o preco para © produto e

acredita-se que toda demanda atraida por ele seja atendida.
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5.5.2. MODELO DE BERTRAND

Segundo BESANKO (2006, p. 235) o modelo de Bertrand diz respeito a
mercados em que a capacidade produtiva é suficientemente flexivel e que as
empresas conseguem atender toda a demanda que surge nos precos que eles
anunciam. Este modelo assume ainda alguns pressupostos relativos 4 demanda e aos
custos das empresas, assumindo que as condicdes das duas empresas s&o
simétricas. A competigéio é dada através do posicionamento de precos das empresas.
Enquanto duas empresas estabelecem pregos acima dos custos marginais, que neste
modelo s@0 considerados iguais, uma empreéa sempre tem o incentivo para
monopoelizar 0 mercado ao reduzir seu preco em relagdo ao do concorrente por um
pequeno desvio. Como a empresa concorrente provavelmente reage a esta acgdo
baixando também seu prego, este modelo prevé um processo iterativo, cuja
convergéncia dos pregos praticados seja igual ao custo marginal, ponto onde as
margens preco-custo é zero. A concorréncia em pregos é especialmente feroz neste

cenario porque os produtos das empresas sdo substitutos perfeitos.

Em RASMUSEN(2005, p.88) temos um exemplo de aplicacdo do Modelo de
Bertrand em um duopdiio, onde duas empresas A e B competem pela demanda
através dos seus posicionamentos de precos. As empresas tomam decisdes
simultaneas de posicionamento de seus pregos p, € Py, respectivamente, no intervalo
[0i+). O custo marginal ¢ = 12 é constante e }guaf para ambas as empresas. A
demanda ¢ definida como uma fung&o do preco p, Q(p) = 120 - p . As recompensas
obtidas por cada uma das empresas sd0 seus lucros no periodo do jogo, ou seja, o
volume vendido multiplicado pela margem de lucro unitéria, que é encontrada através

do calculo da diferenga entre o prego praticado e o custo marginal.

26



A fungéo lucro da empresa A é dada por

Ta=((120 — pa)(pa — €) S€ Pa < P
(120 - pa){p.—cC)/2 sepa=pp

0 S€ Pa > Py

A fung&o lucro para a empresa B é andloga.

O jogo de Bertrand tem um dnico equilibrio que é p, = p, = ¢ = 12 . Este
equilibrio de Nash é claramente fraco. Caso alguma empresa aumente seus pregos,
um pouce para cima ela perderé todos os clientes e seus lucros irdo para zero. (De

fato este & um equilibrio de Nash em estratégia fracamente dominada).

O fato de ser dnico pode ser melthor esclarecido quando analisamos as

possibilidades estratégicas em 4 grupos:

Pa < C ou pp < c. Em ambos os casos, a empresa com 0 menor pre¢o obtera
lucros negativos e poderd aumentar o seu prego o suficiente para reduzir sua

demanda para zero.

Pa>Pp>C OU Py >Pp,>c Em ambos os casos a empresa com maior preco
podera reduzir 0 seu prego até ficar menor que o do rival, incrementando seus lucros

de 0 para algum valor positivo.

Pa = pp > c Neste caso, a empresa pode desviar seus pregos,
infinitesimalmente abaixo da outra empresa e alavancar seus lucros, pois passara a
vender a toda a demanda de mercado, ao invés da metade, com apenas uma reducao

infinitesimal do prego por unidade vendida.
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Pa>Pp=C OU Pp > P, =C. Neste caso a empresa com prego igual a ¢ pode
aumentar seu pre¢o de forma a ficar infinitesimalmente menor que o pre¢o da outra

empresa e sair de uma situagéo de lucro zero para uma situagéo de lucro maior que O.

Neste exemplo de aplicacéo do Modelo de Bertrand em um duopdlio que os
lucros n&o se elevam somente por existirem duas empresas, as margens de lucro
aumentam por outras variaveis como mditiplos periodos, informagéo incompleta, ou

produtos diferenciados.
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5.56.3. MODELO DE BERTRAND DIFERENCIADO

GIBBONS(1992, p.21) aborda o chamadd Modelo de Bertrand Diferenciado,
que tambem trata da interagdo estratégica de duas empresas concorrendo em pregos
em uma situagdo de duopdlio. Neste modelo ha semelhanca com o Modelo de
Bertrand “puro’, porém agora com a suposigio de que os produtos ndo

necessariamente sao homogéneos.

Duas empresas 1 e 2 posicionam seus pregos, respectivamente P e p2 a

demanda da empresa i é dada por:
ai(Pipy) = @ — p;i + bp,
sendo b > 0, o coeficiente que reflete o grau que o produto da empresa ipode

atuar como substituto do produto da empresa j.

Esta € uma func@o de demanda irreal devido ao fato de que a demanda pelo
produto da empresa i é positva mesmo quando esta empresa aumenta
arbitrariamente seu preco, provavelmente estimulado por aumenio de preco da

empresa f.

Neste modelo as estratégias possiveis para cada empresa contemplam tanto
pregos diferentes como quantidades diferentes. Assume-se que 0s pregos ndo
possuem valores negativos. O espago de estratégias de cada empresa pode ser

representado como S = [0,+=), e a estratégia s;, € um prego escolhido, p; > 0.

O lucro da empresa i, quando esta escolhe o preco p; e sua rival escolhe o

pre¢o p; é dado por:

T{PiRp) = Ci(PLP)[Pi - ¢l = [a — p; + bpllp: - ¢]
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Ent&o o par de pregos (pi*,p;") € um equilibrio de Nash se, para cada empresa

i, pi* resolve

max T{p,p,")= max [a—p, +bplp, - c]
0= p e 0= p <=

A solu¢ao de otimizacdo do problema para a empresa i é

pi=;(a+bp +0).

Entretanto para que o par de pregos (p:*, p.*) seja a solugdo de equilibrio de

Nash, os pregos escolhidos por ambas as empresas devem satisfazer

P = % (a+bpx” +c¢).

e

P2 =§-(a +bpy* +¢).

Resolvendo este par de equagdes, obtém-se o par (pi*, p2*)

* = p,* = A€
P =p" =5

Na maioria dos mercados Oligopolistas, inclusive os casos de duopdlio, os
produtos da empresa rival sdo substitutos proximos, porém néo perfeitos. O Modelo de
Bertrand “puro”, ndo captura totalmente a natureza da concorréncia nesse cenario. O
pressuposto de que os produtos sdo substitutos perfeitos estabelece que a pratica de
um prego ligeiramente superior por parte de uma das empresas, levarad esta a nio
conseguir vender nenhum de seus produtos no mercado, assim sua conquista de
demanda do mercado seria zero. O Modeio de Bertrand Diferenciado adota a
flexibilidade de pressupor que os produtos sdo substitutos préximos. Assim uma
empresa néo perderé todo o seu mercado para a empresa que reduzir 0S Seus pre¢os
€ nem que se esta empresa praticar prego ligeiramente inferior aoc do seu concorrente,

esta ira roubar todos os clientes da outra.
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A diferenciagéo de produtos abranda a concorréncia em pregos. Isto acontece
porque quanto os produtos s&o diferenciados (qualidade, conveniéncia, publicidade,
etc.), 0 ato de diminuir o prego é menos eficaz para roubar o mercado rival do que

quando os produtos sd0 substitutos perfeitos.
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6. ANALISE DA APLICAGAO DOS MODELOS DE BERTRAND

6.1. DADOS UTILIZADOS

Foram selecionadas 6 empresas do mercado segurador brasileiro para compor
0 mercado objeto deste estudo. A escolha deu-se pelo grau de participacdo neste
mercado, cuja fonte sdo os dados publicos disponiveis no Sistema de Estatistica de
Seguros (SES), disponivel no site da SUSEP. A frota de veiculos foi obtida no site do
DETRAN-SP. A amostra de pregos praticados pelas seguradoras selecionadas foi
obtida a partir de célculos efetuados nas ferramentas de cotagéo disponibilizadas por
estas empresas. Os veiculos desta amostra séo”os modeios mais vendidos e mais
demandados por seguro. Buscou-se garantir um grau de comparagdo entre 0s
parametros fornecidos nestes calculos (informagdes do cliente, do veiculo, local de
risco, importéancia segurada, conjunto de garantias contratadas, etc.). Os valores das
cotagOes de mercado de cada veiculo foram obtidas na Tabela FIPE de cotagdes, que

¢ a tabela de referéncia utilizada pelo mercado segurador de automével.

6.2. MODELOS CONSTRUIDOS

A partir dos dados coletados, foram construidos modelos simplificados
considerando um duopdlio entre a empresa em estudo e o grupo formado pelas outras
cinco. Neste modelo representa-se um jogo em que a competicdo de mercado se da
pelo posicionamento de pregos, muito orientado pelo modelo de Bertrand. Foi utilizado
como referéncia 0 modelo de Bertrand e ndo do de Cournot, pois este a partir de seus
pressupostos representa melhor o mercado de seguros de automével, pois este nao
esta focado na necessidade prévia de tomada e decisdo sobre producéo e esteja
comprometido a vender toda a sua produgéo, ndo ha estoques, trata-se de um servico,
um produto financeiro. Uma caracteristica importante do negoécio de seguro de

automodvel é que a quantidade de contratos vendidos pela empresa é menos

32



preponderante em termos de resultado (fucro) quanto & assertividade do preco e o

estoque decorrente de suas contratagdes na carteira da empresa.

A partir destas premissas, é possivel construir o seguinte modelo:
p = prego cobrado por contrato de seguro

Q(p) = fun¢do de demanda para o mercado em estudo, representa a

quantidade de contratos vendidos em fungéo do preco p praticado.

C = custo medio que compreende a composicdo de despesas (sinistro,

operacionais, administrativas e comercializagdo), e.¢ igual a R$ 1.075,00

A construgao da fungdo de demanda Q(p) foi feita a partir do seguinte
raciocinio. A frota de veiculos do estado de SZo Paulo é estimada em
aproximadamente 21,5 milhdes de veiculos, estima-se que por volta de 30% seja
consumidora de seguro de automével, 0 que corresponde a 6,45 milhdes de veiculos
segurados/ano e seu equivalente a 573,5 mil/més. As empresas selecionadas
representam 70% do total deste mercado, assim adotaremos que o mercado

demandante seja entdo de 376,25 mil veiculos/més.

O valor médio dos veiculos da mostra, obtidos na Tabela FIPE é de R$

37.500,00

Assume-se que nenhuma venda ocorrera.se o prego a ser pago pelo seguro
for superior ao valor do veiculo. O prego médio do seguro ndo deve ultrapassar 10%
do valor do veiculo, pois a relagdo custo-beneficio para o contratante deixa de ser
vantajosa, tampouco o prego praticado pelas empresas ser menor que o custo de R$

1.075,00, pois a relagao custo-beneficio também deixa de ser vantajosa.
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Dessa forma modelou-se a curva de demanda de maneira que se o preco
praticado for igual ao custo, toda a demanda de 376,25 mil contratos sera atendida. E
se 0 prego praticado for igual ao valor médio do veiculo, nenhum contrato sera

vendido. Assim:

Funcéo de demanda para o Modelo de Bertrand (produtos homogéneos)
Q(p) = 140,66(3.750 — p).

O calculo do lucro da empresa S, considerando p, como o pre¢o médio

praticado no mercado pode ser calculado segundo a seguinte formula:

QX (p~c)=(140,66 x (3.750 — p) x (p — 1.075) S€ Ps < Pm
Tis=< QX (p - C) = (140,66 x (3.750 — p) X (p — 1.075) /2 $€ Ps = Pm

0 $€ Ps > P

A partir do Modelo de Bertrand, o equilibrio ocorrerd para ps = pn = ¢ = R$
1.075. A iterag@o de reagdo de cada empresa a ac¢do de baixar precos da outra ocorre
ateé se atingir o equilibrio, que é o custo marginal ¢ = R$ 1.075,00. Analisando a fungdo
lucro 15, vemos que as empresas competem pelo mercado através do preco, fixando-o
e deixando que a demanda a ser vendida, no nosso caso, no limite, a empresa teria
capacidade de atender toda a demanda do mercado. O modelo de Bertrand pressupde
que 0s produtos sdo simétricos e homogéneos. O equilibrio é o limite racional de
posicionamento dos pre¢os para as empresas. Conforme vimos este equilibrio & fraco,
pois qualquer desvio no prego provoca grandes mudangas na parcela conquistada de

mercado para as empresas.
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Vamos simular um exemplo de posicionamento de preco e o comportamento
da curva de lucro em fungéo do prémio praticado. Tomemos que ¢ mercado pratique o
preco de R$ 2.500,00. Caso as empresas pratiquem o mesmo preco, as duas irdo
conquistar a mesma parcela do mercado, ambas obtendo o mesmo valor de lucro de
R$ 125,77 milhdes, pois os produtos sdo homogéneos e os custos iguais. Na hipotese
de que uma delas resolva movimentar seu preco cobrado frente ao preco da outra, e
aqui racionaimente a dire¢&o seria baixar o prego para conquistar mais mercado, dado
que o posicionamento anterior fossem os precos das empresas iguais, a empresa que
fez o movimento de baixa conquistaria todo o mercado. Assim a outra empresa faria
movimento semelhante, ou para igualar ou para ficar menor gue o preco cobrado pela
rival, no caso de igualar o lucro a ser dividido seria menor para ambas e iguais, e no
caso da movimentagédo de pregos resuttar em valor menor que o praticado pela rival,
esta conquistaria todo o mercado. Este movimento iterativo de reacdo de uma
empresa ao movimento de pregos da outra tem equilibrio no prego = custo marginal,
pois a partir deste valor a empresa que baixar séu pre¢o passa a ter prejuizos. No

equilibrio o prego cobrado = custo marginal = lucro zero.

Em um mercado de duopdlioc com produtos homogéneos, os compradores
compram na empresa que oferece 0 menor prego, pois as diferencas entre os
produtos ndo sdo percebidas pelos compradores. Se uma empresa conhece o0 pre¢o
da outra, qual prego desejaria escolher, a que nivel posiciona-lo? Racionalmente um
prego infinitesimalimente inferior que o da outra empresa, conquistando todo o

mercado e expandindo lucros.

A Tabela 02 mostra a simulagéo do lucro das empresas selecionadas em
posicionamento de pregos apos a aplicagiio do modelo acima, nela vemos que os
pre¢os praticados pelas empresas e pelo mercado (valores médios da amostra) sdo
diferentes o que resultaria na conquista de todo o mercado por uma delas, pois 0 p, <

Pm , COM excegdo da Bradesco custo valor médio da amostra inverte esta relacéo e
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consequentemente nao conquistaria nenhuma venda. A Tabela 03 de participagéo
histérica do mercado nos mostra gue isso ndo ocorre na pratica, portanto o

pressuposto de que os produtos sdo substitutos perfeitos ndo se verifica neste

mercado.
PEmpresa P Mercado | TCEmpresa T Mercado

Duopélio entre

ltal e Mercado 2469421  2.827,05| 251.174.902,60 0,00
Porto e Mercado 2.451,41 2.830,65| 251.414.615,66 0,00
Sul América e Mercado 2502,33] 2.820,47| 250.492.504.93 0,00
Bradesco e Mercado 3.904.90 2.539,95 - 124934285279
Liberty e Mercado 2.708,51 2.779,03| 230.219.222,60 0,00
Mapfre e Mercado 2.567,10|  2.807,51| 248.265.527,20 0,00

Tabela 02 — Lucro em R$ das empresas na compstigio por
precos no Modelo de Bertrand considerando pregos médios
praticados,

A efetividade do equilibrio decorrente da aplicagdo em modelos baseados no
Modelo de Bertrand pressupde a necessidade de que os produtos sejam homogéneos,
que os custos das empresas sejam iguais e constantes, ou seja, os produtos sdo
substitutos perfeitos. No mercado de seguros de automével estas situagdes séo raras.
A constituicio (parametrizagdo) do contrato de seguro até possui um alto grau de
homogeneidade, porém as demais premissas ndo o possuem. Os custos
administrativos, a expertise na gestdo de riscos, a distribuicio, conveniéncia e
percepgéo do valor agregado do produto pelo comprador sdo fatores que diferenciam
0 grau de substituiciio que cada produto de cada empresa possui frente ao mercado
de consumidores.

Para considerar esta ndo homogeneidade dos produtos e a percepcdo dos
compradores aos pregos das empresas vamos avaliar os resultados através do

Modelo de Bertrand Diferenciado.

Vamos agora alterar um aspecto basico do modelo de Bertrand, a SUpOSIGa0
de que os produtos das duas empresas em duopdlio sdo homogéneos. Ao

considerarmos que as empresas posicionam seus pregos sem conhecer as decisbes
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de posicionamento da outra empresa, mas com produtos diferenciados, uma mudanga
importante ocorre na curva de demanda de cada empresa. Agora a demanda de cada
empresa é uma fungdo inversa do seu proprio preco, € uma fungdo direta dos pregos
das demais empresas. Este fato pode ser observa através da fungdo de demanda do

Modelo de Bertrand Diferenciado:;

ai(pip)) =a — pi + bp;

Nesta abordagem baseada no Modelo de Berirand Diferenciado temos que
definir o par@metro b, sendo b > 0, o coeficiente que reflete o grau que o produto de
uma empresa pode atuar como substituto do produto da outra empresa . Assumiremos
que a participagdo de mercado de cada empresa, no mercado das empresas
selecionadas (Tabela 03), reflete as preferéncias do consumidor, a qualidade de seus
produtos, a aplicagio de sua expertise em gestio de riscos, a conveniéncia de compra
de seus produtos, ou seja, representa o quanto a empresa € percebida como
vantagem na avaliagdo custo-beneficio que o comprador faz ao comparar os pregos

das duas empresas.

Na tabela 03 temos os valores obtidos para o pardmetro b para cada

empresa.
Participacéio de cada L
Empresa no Mercado das Pamcrl]%ana:?cizz ?’2}2; o
Empresas Selecionadas
PORTO SEGURO 34,9% 24,4%
MAPFRE 16,3% 11,4%
BRADESCO 15,4% 10,8%
ITAU 14,1% 9,9%
SUL AMERICA 12,3% 8,6%
LIBERTY 7.0% 4,9%
Mercado Empresas o
Selecionadas L i
Mercado Total 100,0%

Tabela 03 - Participagéo das empresas no mercado de seguros de automadvel.
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Tomemos gs como a quantidade demandada pela empresa S e g, como a
quantidade demandada pelo Mercado (formado pelas outras 5 empresas). A funcéo de
demanda semelhante a adotada para o Modelo de Bertrand e incorporando ©
parametro b. Consideraremos que o grau médio de substituicdo do Mercado
selecionado é de 0,701 (109,74 = 376.250/(3.750 — 1.075 + 0,701x1.075),

respectivamente como:
Qs{Ps:Pm)=109,74(3.750 - ps + bspm)

O lucro da empresa s quando escolhe o preco p, € o preco de sua

concorrente p, sao dados por
Trs(ps,pm) - qS(pS!pm)[pS - 1 -075] = [1 09,74(3-750 . ps +‘ bspm)]{ps N | 1 .075]

Segundo a solugéo do Modelo de Bertrand Diferenciado, o pre¢o da empresa

S (ps} sera uma fungdo do prego do mercado (pu):

Ps =2.412,5 + 2 bypr,

O prego que a empresa S e 0 mercado deveriam praticar no Equilibrio de

Nash, seguindo o Modelo de Berirand Diferenciado é de:

4.825
2—b;

Ps =Pm=

Vamos avaliar a concorréncia em pregos baseada no Modelo de Bertrand
Diferenciado para o duopdlio Porto Seguro ¢ o Mercado formado pelas outras cinco

empresas.

Para a Porto Seguro, o prego é regido pela funcgo:

Prs = 2.412,5 + 0,1745py,

resultando em um prego de equilibrio de
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4.825
Ps=Pn= m = H$ 2922,47

o lucro da Porto seria de R$ 374,56milhdes.

O valor do prego de equilibrio da Porto é muito superior ao enconirado pelo
Modelo de Bertrand sem Diferenciagdo. Um entendimento para esta questio é que no
Modelo para produtos homogéneos a expectativa € de que os consumidores nio
percebem diferencas entre os produtos, e havendo diferenga entre os pregos das
empresas, estes optam pelo menor prego, pois 0s produtos s&o substitutos perfeitos.
No Modelo de Bertrand Diferenciado a consideragéo do grau de substituicdo entre os
produtos proporciona as empresas a oportunidade de praticar pregos mais levados de

forma a ndo perder toda a sua participagdo no mercado e aumentar 0s seus IUCros.

O valor médio cobrado pela Porto na amostra de cotagbes efetuadas é de R$

2.451,41, e o valor médio da amostra para as outras 5 empresas foi de R$ 2.830,65.

A diferenga destes valores da amostra com os obtidos no modelo em questio
podem estar sugerindo que frente aos pregos praticados pelo mercado ha espacgo para
a Porto aumentar seu prego. Provavelmente pela intensidade como a empresa e seus

produtos sdo percebidos pelos consumidores.

A aplicagdo do modelo é analoga para as outras 5 empresas, veja na Tabela

04 os vaiores apurados.
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Prego Médio | Pre¢o Médio ik i
de Bertrand
Empresa Empresa Mercado . .
Amostra) Amostra) B sackdo
( ( {Equilibrio)

PORTO SEGURO 2.451,41 2.830,65 2.921,89
MAPFRE 2.567,10 2.807,51 2.627,03
BRADESCO 3.904,90 2.539,95 2,618,065
ITAU 2.469 42 2.827,05 259501
SUL AMERICA 250233 2.820,47 257107
LIBERTY 2.709,51 2.779,03 2.500,62

Tabela 04 — Prego Médios da Amostra e do Modelo (Equilibrio)

Os valores médios apurados para a amostra efetuada e os valores apurados
pelo modelo construido baseado no Modelo de Berirand com Diferenciacdo sé&o
proximos, o que sugere que este Ultimo esta mais aderente a realidade do mercado de
seguros de automével. Provavelmente o fato da amostra selecionada ser muito
representativa, pois foi construida a partir da selecdo de vefculos com maior
freqUéncia de contratagdo de seguro, e também de estarmos particularizando a
analise ao estado de S&o Paulo, onde os valores dos prémios sdo mais elevados
decorrentes da interpretacio de agravamento de risco da regido pelo mercado
segurador. Porém os valores apurados pelo modelo sio bem razoaveis,
representando em média uma razdo entre o prego cobrado sobre o valor do automével

por volta de 7%.
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7. CONSIDERACOES FINAIS

Por meio das analises e dos modelos construidos é possivel observar que na
aplicag&o dos conceitos da Teoria dos Jogos no mercado de seguros de automével, foi
possivel verificar que o Modelo de competicio em pregos de Bertrand Diferenciado,
possui uma maior aderéncia ao mercado em estudo. Os pregos de equilibrio para o
Modelo de Bertrand Diferenciado e os encontrados para no Modelo de Bertrand “purg”
sao muito distintos, o que nos faz concluir que o Modelo de Bertrand Diferenciado seja
uma ferramenta mais adequada ao estudo de competicdo em precos no mercado de
duopdtlio de seguros de automaével. Os valores apurados para o equilibrio de Nash no
Modelo de Bertrand Diferenciado foram muito proximos aos obtidos pela amostra do
mercado. O parametro b, utilizado no modelo, que representa o grau de substituigdo
entre os produtos, sugere ser bem razodvel na déferenciagéo como 0s produtos s&o

percebidos pelo mercado consumidor.,

Neste estudo n&o foram considerados os ganhos provenientes de aplicagbes de
reservas de prémios, ou seja, a margem financeira gerada a partir da gestao financeira

de cada empresa, somente o valor nominal do prémio (preco).

No entanto, com um conhecimento mais detalhado dos custos, da elasticidade do
mercado a variagdo de precos, cada empresa podera utilizar este racional como

ferramenta estratégica no posicionamento de precos.

Uma sugestdo para trabalhos futuros é a de que através da aplicagdo de expertise em
gestdo de riscos, as empresas segmentem suas estratégias em nichos e promova
agdes na diregdo de conquistar os de maior rentat;ilidade. Outra sugestao é aproveitar
as oportunidades advindas pelo préprio posicionamento do mercado, como exemplo
do gue apuramos para a Porto. O pre¢o médio praticado pela Porto (amostra) é menor
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que o valor obtido no equilibrio da aplicagdo do Modelo de Bertrand Diferenciado e
menor que o pre¢o médio de mercado (amostra). O jogo de posicionamento de precos
€ jogo ndo cooperativo, simultineo e de informacdo incompleta, é jogado
mensalmente e cada empresa pode fazer uma tomada de precos referencial e aplicar
0 modelo sugerido nos nichos de interesse e aproveitara dispersdo de pregos a seu

favor.
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9. ANEXOS

COTAGOES DE PRECOS DE SEGURO NO MERCADO

Pregos Obkdos nas ferramentas de Cilculo Média do Mercado das outras 5 Empresas

0190850 C4 [NACIONAL) ZDPALLAS GLX %V 3
e RSARA PICASSQ 18 GIXFLEX W06 298 2T 2mE 2ek

02 FIAT LINEA 19ABSOLUTE CUALOGICFLEX 1BV 2011 SIM 323 4082 217 578 3000 | 46 3507 38 410 1400 s 82
MEMS  FORD ECOSPORT 200U 16V FLEX oS 2B0 23 1AM ADM 2T 26 Zebd 2me doto aam I8 2rm
D54 GM ZAFiRA 20 EXPRESSION FLEXPOWER 208 NAO 238 1875 222 4085 21 My 2 285 2816 248 278 2638
QAB0T  PEUGEQOT  M07-NAC 1BBRESENGE 16V FLEX a0 NAO 2876 290 2BW 4S5 330 48iE  TB6  am0 SR 3M0 s Ay
002028-1  TOYOTA COROLLA - NAC 1B XEMFLEX 18y 200 NAD 20 27T 2846 | 45% | 2608 1S im 132 3% 080 13, 3:5
0U0065  CITROEN  C4 (NACIONAL) 206X 187 FLEX oS 2EW 288 1B ad1s 26 BMS ADS AN WS nmE zam 2
00122849 FAT IDEA 14 ELXFIRE FLEX ZOTMAD 1T 1T 185 | 2060 248 174 29 2157 21% 1831 200 2148
01 FIAT PUNTO 14 ELXALEX 08 NAO 224 288 28%  GEM AW 297 A0% 780 oMW pEEm 28w aon
0012300 FAT STHO 18FLEX X7 NAD 1B 29M  ZEN | 47ES 283 4200 31 @7 I5E ins 3495 zm
KT FORD ECOSPORT 108 FLEX WO NAO 20 GG 150 28n 25 193 RME 0 a0 oM me B ddm
OREE . FORD FOCUS HATCH 18 FLEX /GLYGL 2000 NAO 2088 1671 238 | 345 2407 165 26 %0 28 08 2 24
WML GH AGILE t ILTFLEXPOWER 4 oEW Wr 28 ABe 265 24m 1O 218 2472 25 20t 210 2w
0043284 GM ASTRA - NAC 2GADVANTAGE FLEXPOWER 2011 I | 3003 | 255 1819 ABTE 277 | 4117 | 320 an 142 I 32M 253
aRF GM MERNA 18 40V FLEPOVER WA NAO UETE 1B R BDE 225 24M 2311 2m0 225 AmN 208 2080
4308 GM PRISMA SEDAN 1.4 MAXX ECONOFLEX 09 NAO 1713 2135 TR 3251 2018 1812 | 240 2479 218 22  25@ 2544
waBs 6o VECTRA ZOEIEGANCE FLEXPOWER W NAD 26M0 226 @50 4Im A030 4606 TO0E  aBd 3tH 2m6  10m "2
00588 HONDA cmy 151X 18V FLEX 201t SIM 28T 25 1EM 5057 24% 2373 "'m_a 288 10 205 2844 " 282
894084 HONDA CIVIC - NAC 1818 FLEX 18V AR NAD LM 25 3RS 43 2B 27V T33W 340 Sa0 B a4l "ans
0140082 HONDA FIT 141X W07 NAO 2O 260 26X 3460 2484 2569 " 2668 2657 25M 2473 287 Y omg
B0 MisSAN  GRAMDLVINA 1881 8V FLEY AN SN 2M6 26M  UEK AMA 3019 252 28 2me 3MW 280 270 Tams
(24482 PEUGEQT  207-NAG 14XR SPORT FLEX 21 SN 2114 | 1M 1486 3488 248 2804 " 247 2413 257 2@ 238 Fim
0251208 RENAULT  MEGAHE . WAC SEDAN 1BDYNAMIQUE 16VHIFLEX 2008 NAD 2306 283 1911 3800 234 1804 "7sk 2485 BRl  ¥Ek  2sy s
W@S5145  RENAULT  SANDERO 16 EXPRESSION HIFLEX 200 NAO 1432 21 2108 2962 243 149 (228 2088 21M LG5 2007 " 25
wsfoy mENAllr  svEel 16 PRIVREGE 16V HIFLEX WEM 2519 236 208 2880 Ehd 2s2 T2am om0 280 242 248 " 2au
0E2SE . VW CROSSFOX 1B TOTAL FLEX W00 NAD 328 | AR 4665 TESS TR | 2610 TATES 4460 4491 3M0 4612 " 4841
UL W POLD - NAC SEDAN 4 8 TOTAL FLEX 208 NAO DD 2EN 18R A22 AN U2 T25H A 2880 2% 2%1 T 24w
052507 VW SPACEFOX 18 COMFORTUNE TOTAL FLEX 208 NAD 28T 349 518 B1M 278 2201 7 9% L C T B 397 T 4085
00 VW VOYAGE 1BCONFORTUNE TOTAL FLEX W1 SIM ITE 258 R A0 2400 1T TO4W 24 e 210 2500 T A
woNITy FIAT PALIO 10FIRE FLEX ‘2007 NAO| 184S | 238 27H 2880 | 2445 | 1413 7 2an1 T 1m0 21 "o2mr
D284 FIT SIENA 10CELEBRATION FIRE FLEX A8 NAO 20 290 A3 GOTT X3 2480 Ta0M 236 2EE 27T st Taoe
0013040 FIAT UND EVOD 10 VIVACE FIRE FLEX 200 SIM 10E 15 356 2408 22 21 2497 2503 214 2410 2m "oy
00303 FORD FIESTA - NAC 1OFLEN 2008 NAO 189 1540 BT BB 18IS 147 86 B2 18B 167 1m0 T 188
S FORD KA 10FLEX 00 NAD 1482 | 1185 176 2384 A0 1291 P 1660 1718 160 1479 16% " 1008
wene ol CELTA 1OLIFE AEWPOWER W07 NAO fEN 1RO 150 278wl tds T BB 1m2 tsr e T igm
M2 GM CORSA SEDANCLASSIC 10LFEFLEXPOW 7000 NAD 184 138 27 2400 1M 1726 " 1806 1088 1781 1784 145 " 1Em
W51518. RENAULT  CUO-NAC FUCAMPUS HLFLEX 18Y A NAD LB 1S 23 300 BOR 1R8 T2iM IUH 18H 1&M 20 " 21w
051%4  RENAULT  LOGAN 10EXPRESSION HiFLEX v 206 NAO 2060  Z6 188 A0T3 2107 76 T 224 20 23% 2012 218 " 2ams
WEHST W FoX 6L Y PRALFLEX e NAO tE 12 2484 2 1T 141 THSE 208 15D 17 udm i
W0 YW GOL 10CITY (TREND) T FLEX (G4) W08 NAD 2652 2B 6% 2745 2799 2065 "3616 AWE 280 348 450 ¥ 34u
03 VW VOYAGE 104, FEx antOSAL 20T 2As 12 34n 2T VB TooM 204 220 1me 206 T iam
DO12M-3  FIAT DOBLO 1EADVENTURE FLEX ZOT NAO. 2752 230 253 | 4060 | 3ME | 2881 1] i e 2m8 2013 Taowu
Lo T STRADA CABEST 18ADVIOCKERFLEX 2000 NAO 1200 268 44 485 a0 56 "asm 50 im0 98l 970 749
0MiME . GM MONTANA 14 CONQUEST ECONOFLEX 208 NAD 2488 15T 2855 457® 118 2672 _'3,014 e 28 234 280 " 2078
(41708 FEUGEDT  HOGGAR 14 XRFIEX o B A6 Ews pom i 200 sl THNE ABF A ame  axe Tazm
003575 GM CAPTIVA 24 SPORT ECOTEC 16Y AN EM 435 3B 200 SI A50 | 270 Ta0 420 43 3me 3 ®4as
i T T e 206L 1% Wil S U0 256 U8 AN AR 269 Td14 Ams  aan 2%e 4% Tem
00322 GM S IHGASOLINAI-NAC  CABDUP 24 ADVANT FLEXPOWER 2008 NAD 4002 21 24 5558 | 4301 2m0 Faws a8 ara ERE) a1 Tans

Valores Médlos por Empresa 2469 2451 25 A9 2710 257 ZAW 2B 2820 2540 AT 280
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COTACOES DOS VALORES DOS VEICULOS

COTAGOES DOS VALDRES D05 VEICULOS

RRO i, £t 00 1 GLURA 0, OMa U UUELD ox] Lty
IMPORTADD  |GM CAPTIVA 2.4 SPORTECOTEC 16V 4p/ 50 TPTRONIC FLEXGASOLINA 201 s [ RS £2.85,00
IMPORTADO  |HYUNDAI  |TUCSON N &1 S MEC FLENGASOUNA 21 S| RS 7,458 0
NACIONAL  [CITROEN  |C4 [NACIDNAL) 20 PALLAS GLY 8V 4pi SpMEC. FLEKGASOUNA 208 NAD [ RS 41,318,00
NACIONAL  |CITRGEN  |C4 [NACIONAL) 20 GLX 16V FLEX B MEC FLENGASOUNA 2m RS 55 645,00
NACIONAL — [CITROEN  |XSARA FICASS0 1.6 GLXFLEX 4/ 5 MEC FLEXGASOLINA 2008 NAD | RS 35 601,00
NACIONAL FIAT DOBLO 1.8 ADVENTURE FLEX 4p1 5o MEC, FLEXIGASOUNA 2007 NAD | RS 4004500
NACIONAL  [FIAT IDEA 14 ELX FIRE FLEX CIETER FLEXGASOLNA 2007 NAO [RS 30 460,00
NACIONAL  [FIAT LINEA 18 ABSOLL TE DUALDGIC FLEX 0V dpl Sp AUT. FLEXGASOUNA Fa SM | RS 7.501,00
NACIONAL  [FIAT PALID 1.0 FIRE FLEX 4/ SpMEC FLEXGASOLINA 2007 NAD | RS ZInm
NACICNAL  [FIAT PUNTO 14ELXFLEX CIET FLENGASOLINA 2008 NAD RS R Wm
NACIONAL  [FIAT SIENA 1.0 CELEBRATION FIRE FLEX ip] SpMEC FLENGASOUNA 2008 NAD RS 24 E11.00
NACIONAL  [FIAT ST 1B FLEX 4/ MEC FLEXGASOLNA 20067 NAD | RS 32.718,00
NACIONAL  [FIAT [sTRADA CABEST 18ADV LOCKER FLEX 2/ PMEC FLEXGASOLINA 209 NAD | RS 330,00
NACIONAL  |FIAT UND EVO 1 0VIVACE FIRE FLEX & | MEC FLENGASOUNA EIL LS 2 52,0
NACIONAL  [FORD ECOSPORT 16115 FLEX dp| SpMEC FLEX/GASOLINA 007 NRD | RS 21.730,00
WACIONAL  [FORD [ECOSPORT 20T 16 FLEX CIETES FLEXGASOLINA £l SIM | RS 030,00
NACKONAL  |FORD _Essu‘ NAC 1.0 FLEX 4pi SpMEC. FLEXGASOLINA 208 NAD | RS M0
NACIONAL  |FORD FOCUS HATCH 16 FLEX/GLXGL 4p! SpMEC FLEN'GASOLINA 2008 NAD | RS 2.531,00
NAGIONAL  |FORD KA 10 FLEX 2/ PMEC FLEX'GASOLINA 209 NAD RS DM
NACIONAL  [GM AGILE 14 LIZFLEXPOWER 4p15p MEC, FLEX/GASOLINA 01 S [ RS nm
[NACiONAL  [eut ASTRA - NAC 20 ADVANTAGE FLEXPOWER 4/ 5 MEC. FLENGASOUNA 2011 ERLE 261,00
NACIONAL  |GM CELTA 1.0UFE FLEXPOVER %/ 5pMEC. FLEXGASOLINA 207 NAD | RS 20 %8 00
NACIONAL  |GM CORSA iss DAN CLASSIC 10LIFE FLEXPOW 4! 50MEC. FLENGASOLINA 208 NED [ RS 21%,0
NACIONAL ~ |GM MERIVA 18.JOY FLEXPOWER 4p! SpMEC. FLEXGASOLNA 2008 NAD | RS nImm
NACIONAL |G MONTANA 1.4 CONQUEST ECONOFLEX 1 3pMEC, FLEXGASOUNA 2008 NED | RS EH500
NACIONAL |G PRISMA SEDAN 1.4 MAXX ECONOFLEX dp ! SpMEC FLEX/GASOLINA 2009 NAD | RS A0 |
NACIONAL  |GM S ID(GASOLINA) - NAC CAB.DUP. 24 ADVANT. FLEXPOWER 4p! SpMEC FLEX'GASOLINA 008 NAD | RS 46.711,00
NACIGNAL  [GM VECTRA 20 ELEGANCE FLEXPOWER 41 SgMEC FLENGASCLNA 207 RS FET0
NACIONAL  |GM INFIRA 2 0 EXPRESSION FLEXPOWER &/ SpMEC FLEXGASCUNA 2006 wAD [RS AW
NACIONAL  |HOWDA ciTY 1.5 L 18V FLEX 4! SpMEC. FLENGASOLINA 211 EE 53.380,00
NACIONAL  |HONDA CIVIC - NAC 1.8 LXS FLEX 16V 4p/ 5o MEC. FLEN/GASOUNA 2008 NAD | RS 1.0
NACIONAL _ [HONDA FIT 140 4pl Sp MEC. FLEXGASOLNA 07 NAD | RS 30 576,00
NACIONAL _ [NISSAN GRAND LIVINA 1.8 5L 16V FLEX 4p ] SpMEC FLENGASOLINA 01 SIM | RS 44.781,00
NACIONAL — [PEUGEDT |207-MAC 1.4 ¥R SPORT FLEX 4/ SpMEC FLEX/GASOLINA £1D SIM | RS X370
NACICNAL  |PELGEDT | %07-NAC 16 PRESENCE 16 FLEX CIETES FLENGASOUNA 2009 NAD | RS 30.945,00
NACIONAL  [PEUGEDT  |HOGGAR 14 XR FLEX FIETER FLEXGASOUNA 21 s | RS 33.508.00
NACIONAL — [RENAULT  |CLID - NAC 10 CAMPUS HIFLEX 16V 4/ SpMEC. FLENGASOUNA 2008 NED | RS 23,847 00
NACIONAL — [RENAULT  |LOGAN 1.0 EXPRESSION HIFLEX 16V & pMEC FLENGASOUNA 2008 NAD | RS 24.154,00
NACIONAL  [RENAULT  |MEGANE -NAC SEDAN 16 DYNAMIQUE 1VHIFLEX 4pl SpMEC FLEXGASOLINA 2008 NAQ | RS 4. 800,00
NACIONAL  [RENAULT  |SANDERO 16 EXPHESSION HI-FLEX 4p/ SpMEC FLEX/GASOLINA 2009 NAD | RS 2 ET3.00
NACIONAL — [RENAULT  |SYMBOL 1.6 PRIVILEGE 16V HI-FLEX pIGMEC FLEX/GASOLINA EID SN | /S 44.781,00
NACIONAL ~ |1OYOTA COROLLA - HAC 1.8 XEI FLEX 16V &/ 5pMEC, FLEX'GASOLINA 2009 A0 | RS 54,581,010
NACIONAL |V CROSSFOX 16 TOTAL FLEX 41 5pMEC FLEXGASOUNA 2008 NAD [ RS 8 976,00
NACIONAL  |vW FOx. 10 CITY TOTAL FLEX 4o/ 5 MEC. FLEWGASOLINA 208 nio | RS 2.135.00
NACIONAL  |vw GOL 1.0 CITY (TREND) T. FLEX (G4] 4p| SMEC. FLEXGASOLINA Fo] NAD | RS 28550
NACIONAL  |VW POLO - NAC SEDAN 1.6 TOTAL FLEX dp) SpMEC FLEX'GASOLINA 2008 NAD | RS 33.550,00
NACIONAL |V SPACEFOX 16 COMFORTUNE TOTAL FLEX 4p/ SoMEC FLEWGASOLINA 000 NAD | RS 34.448,00
NACIONAL ViV |vovaGE 10 TOTAL FLEX 4 S MEC FLEXGASOUNA 011 s RS 20,0
NACIOHAL ViV |VOYAGE 16 CONFORTUINE TOTAL FLEX, 1 MEC. FLENGASOUNA 011 S| RS 41010.00
Fonlex Tabela Fips Vaior Médio R 37.699,53
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PARTICIPAGAQ DAS EMPRESAS NO MERCADO SEGURADOR (Automével)

Participagdo no Mercado de Segutos de Automével

Brasil Estado de Siio Paulo
PO pacido  Posicdo GRUPOS Participagao Posigao

PORTO SEGURO 15,3% 10 PORTO SEGURD 24,4% 19
BRADESCO 14,7% » MAPFRE 11,4% 2
SUL AMERICA 10,6% 3 BRADESCO 10,8% 3
MAPFRE 8,0% $ ISAR 9,9% 40
LIBERTY 7.9% 50 SUL AMERICA 8,6% 5°
BRASIL VEICULOS 7.7% 6 AZUL 6,8% g°
ISAR 7.3% 7 LIBERTY 4.9% 7o
HDI 6,4% g ALLIANZ 4,4% ge
ALLIANZ 5,2% g MARITIMA 4,0% g
AZUL 4,6% 10° HDI 3,3% 100
TOKIO MARINE 3,0% 11 TOKIO MARINE 2,7% 110
MARITIMA 2,1% 12 BRASI. VEICULOS 2,5% 120
CHUBB 1,6% 130 CHUBB 1,8% 1%
ZURICH 1,1% 14° ALFA 1,1% 14°
ALFA 1,0% 159 YASUDA 1,1% 15°
MITSUI 0,7% 16° MITSUI 0,6% 18°
YASUDA 0,6% 17° ZURICH 0,6% 17°
NOBRE 0,6% 18° ROYAL 0,4% 18°
CONFIANCA 0,3% 190 NOBRE 0,4% 19°
ROYAL 0,3% 20° DEMAIS 0,2% 200
BANESTES 0,3% 210 CAIXA 1% 210
CAIXA 0,3% 22 CARDIF 0,0% 220
DEMAIS 0,2% 23 ALIANGA DA BAHIA 0,0% 23°
GENTE 0,0% 240 CONFIANCA 0,0%
CARDIF 0,0% 250 BANESTES 0,0%
ALIANGA DA BAHIA 0,0% 26° GENTE 0,0%
ACE 0,0% ACE 0,0%
GENERALI 0,0% GENERALI 0,0%
UBF 0,0% UBF 0,0%
SULINA 0,0% SULINA 0,0%
SANTANDER 0,0% SANTANDER 0,0%
SAFRA 0,0% SAFRA 0,0%

RUDENTIAL 0,0% PRUDENTIAL 0,0%

ATU 0,0% ICATU 0,0%

JSESP 0,0% COSESP 0,0%

ONAPP 0,0% CONAPP 0,0%

otal gerat 100,0% Total geral 100,0%

Fonie : SES/SUSEP
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