MINISTERIO DA FAZENDA
Secretaria de Acompanhamento Econémico - SEAE

Parecer n.° 359 /COGSE/SEAE/MF

Brasilia, 06 de setembro de 2001.

Referéncia: Oficio n.° 2521/01/GAB/SDE/MJ, de 05.06.2001

Assunto: Ato de Concentragdo n.° 08012.003512/2001-90
Requerentes: Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada
S.A. e Seguradora América do Sul S.A.

Operagdo: aquisicao da totalidade das a¢bes, ativos e passivos da
Seguradora América do Sul pela Metropolitan Life.
Recomendacédo: aprovacao, sem restricées.

Versao: Publica

O presente parecer técnico destina-se a instrucdo de processo
constituido na forma da Lei n.° 8.884, de 11 de junho de 1994, em curso perante o
Sistema Brasileiro de Defesa da Concorréncia— SBDC.

N&o encerra, por isso, conteudo decisorio ou vinculante, mas apenas
auxiliar ao julgamento, pelo Conselho Administrativo de Defesa Econdmica —
CADE, dos atos e condutas de que trataa Lei.

A divulgacao do seu teor atende ao propésito de conferir publicidade
aos conceitos e critérios observados em procedimentos da espécie pela
Secretaria de Acompanhamento Econémico - SEAE, em beneficio da
transparéncia e uniformidade de condutas.”

A Secretaria de Direito Econédmico — SDE, do Ministério da Justica — MJ,
solicita aSEAE, nos termos do Art. 54 da Lei n.° 8.884/94, parecer técnico referente ao

ato de concentracdo entre as empresas Metropolitan Life Seguros e Previdéncia

Privada S.A. e Seguradora América do Sul S.A.

1. DAS REQUERENTES

1.1. Adquirente

A Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A. (“MetLife”),
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empresa brasileira, pertencente ao Grupo MetLife, Inc., atua no mercado segurador
nacional, mais precisamente nos ramos previdéncia privada e seguros de vida. O Grupo
MetLife, de nacionalidade norte-americana, tem como principais setores de atividade os
segmentos de seguros de vida, seguros de automdveis, seguro saude, previdéncia

privada e fundos de investimento.

2. O faturamento do Grupo Metropolitan Life Insurance Company no ultimo
exercicio foi de R$ 28.961.300,00 no Brasil, R$ 148.302.000,00 nos demais paises do
Mercosul, e R$ 63.894.000.000,00 no mundo. O Grupo MetLife nao realizou aquisi¢oes,
fusdes, associacfes ou constituicdo de novas empresas no Brasil e no Mercosul nos

altimos 3 anos.!

3. O Grupo Metropolitan Life Insurance Company possui, no pais, apenas a

empresa Metropolitan Life Seguros e Previdéncia Privada S.A.

4. Conforme as requerentes, o capital social da MetLife é detido em 99,99%

pela Metropolitan Life Insurance Company, subsidiaria integral do Grupo MetLife, Inc.

1.2. Adquirida

5. A Seguradora América do Sul S.A. (“Seasul’), faz parte do Grupo
Sudameris, ambas de nacionalidade brasileira. A Seasul atua nos segmentos de
seguros de vida e previdéncia privada. O Grupo Sudameris, por sua vez, atua nas
seguintes areas: seguros de vida, previdéncia privada, crédito, financiamento e
investimento, arrendamento mercantil, operacdes de crédito, corretagem de cambio e
valores mobilirios, titulo de capitalizacdo, fundos de investimento, leasing, gestdo e
administracdo de fundos, e crédito direto ao consumidor. Além da Seasul, o Grupo
Sudameris atua nos segmentos de seguros de vida e previdéncia privada por

intermédio de sua empresa, Sudameris Generali Cia. Nacional de Seguros e

! Informagdes prestadas pelas requerentes em resposta ao questiondrio do anexo | da resolugéo n.° 15/98 do CADE.

Asreguerentes utilizaram a taxa de cambio de US$ 1,00 = R$ 2,00.
Ato MetLife Seasul
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Previdéncia Privada S.A., uma joint venture com o Grupo Generali, na qual cada uma

das partes detém 50% do seu capital social.

5. O faturamento do Grupo Sudameris no ultimo ano foi de R$
2.918.016.000,00 no Brasil. Convém salientar que esse grupo nao possui atividades
fora do pais. O Grupo Sudameris também néo realizou aquisi¢des, fusdes, associacdes

ou constituicdo de novas empresas no Brasil e no Mercosul nos Gltimos 3 anos.?

6. O Grupo Sudameris possui participagdo acionaria nas seguintes
empresas: Banco Sudameris de Investimento S.A.; Banco Sudameris Brasil S.A.;
Sudameris Arrendamento Mercantil; Sudameris Corretora de Cambio e Valores
Mobiliarios S.A.; Sudameris Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A.;
Sudameris Administradora de Cartdes de Crédito e Servicos S.A.; Sudameris Generali
Cia. Nacional de Seguros e Previdéncia Privada S.A.; Sudameris Sociedade de
Fomento Comercial e de Servigos Ltda.; Sudameris Empreendimentos e Servigos Ltda.;
Banco América do Sul S.A.; Seguradora América do Sul S.A.; América do Sul Fomento
Comercial Ltda.; Cia. De Crédito, Financiamento e Investimento Renault do Brasil S.A;

Cia. América do Sul de Arrendamento Mercantil S.A.

7. As acbes da Seasul sao detidas em 99,72% pelo Banco América do Sul

S.A., o qual possui seu capital social detido pelo Grupo Sudameris em 99,99%.

2. DA OPERACAO

8. A operacao consiste na aquisicao, pela MetLife, de 99,72% das acdes da
Seasul (263.263.451 acdes ordinarias), assim como na transferéncia de todos os ativos

e passivos pertencentes a essa empresa, incluindo sua atividade comercial.

9. As requerentes apontaram como valor da operacdo a quantia de R$
28.821.000,00. O “Contrato de Compra de Ac¢des” foi formalizado em 11 de maio de

2Vernotan® 1.
Ato MetLife Seasul
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2001.

10. A submisséo do presente ato aos orgaos integrantes do Sistema Brasileiro
de Defesa da Concorréncia ocorreu em virtude do disposto no paragrafo 3° do art. 54
da Lei n°® 8.884/94, tendo em vista o faturamento dos Grupos envolvidos na operacéo

no exercicio financeiro de 2000.

11. Antes da conclusao da operacado, o capital social da Seasul tinha como
acionista majoritario o Banco América do Sul, com 99,72% das acdes. Apdés a

operacao, essas acdes passaram a ser detidas pela MetLife.
3. DEFINICAO DO MERCADO RELEVANTE
3.1. Mercado Relevante do Produto

12. Os principais segmentos de atuacdo em comum das subsidiarias dos
Grupos MetLife e Sudameris (Met Life Seguros e Previdéncia Privada S.A., Seguradora
América do Sul S.A. e Sudameris Generali Cia. Nacional de Seguros e Previdéncia

Privada S.A.) no mercado de seguros® e previdéncia privada sdo os seguintes:

a) Seguros de vida: sdo aqueles em que a duracdo da vida humana

serve de base para o calculo do prémio devido ao segurador para que este se obrigue a
pagar ao beneficiario do seguro um capital ou uma renda determinados, por morte do

segurado ou no caso de o segurado sobreviver a um prazo convencionado.*

b) Previdéncia Privada: planos de formacgéo de poupanca de longo prazo

destinados a garantir um complemento aaposentadoria oficial aos seus participantes. A

finalidade especifica da previdéncia privada é dar aos seus participantes, depois que se

3 Denomina-se contrato de seguro aguel e que estabel ece para uma das partes, mediante recebimento de um prémio da
outra parte, a obrigacdo de pagar a esta, ou a pessoa por ela designada, determinada importancia, no caso da
ocorréncia de uma evento futuro e incerto ou de dataincerta, previsto no contrato.

* Definicao retirada do site da Federac&o Nacional das Seguradoras (FENASEG) — www.fenaseg.org.
Ato MetLife Sessul
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aposentarem, um padrdo de vida semelhante ao que tinham quando estavam
trabalhando. Existem dois tipos de previdéncia privada: a aberta, a qual pode ser
contratada por qualquer cidadao que deseje ingressar em um dos planos disponiveis, e
a fechada, restrita apenas a pessoas que integram um determinado grupo,
normalmente vinculado a uma empresa ou a um conglomerado.® As requerentes fazem

parte do segmento de previdéncia privada aberta.
13. Segundo dados publicados pela Federacdo Nacional das Seguradoras
(FENASEG)®, de janeiro a novembro de 2000, o mercado segurador encontrava-se

dividido da seguinte forma, conforme o volume de prémios totais:’

Demonstrativo do volume de prémios totais de 2000 (em milhares de Reais):

RAMOS Jan a Dez/2000 PERCENTUAL

Automovel 7.302.675 31,76
Saude 5.694.418 24,78

Vida 9.920.191 17,06
Demais Ramos 1.271.805 5,53
Incéndio 1.187.547 5,17
DPVAT 1.179.006 5,13
Habitacional 893.299 3,89
Acidentes Pessoais 694.301 3,02
Transporte 483.238 2,10
Riscos Diversos 353.818 1,54

TODOS OS RAMOS 22.980.298 100,00

14. Com relacdo a substitutibilidade dos seguros de vida ofertados pelas

subsidiarias das requerentes que atuam no mercado de seguros, ndao ha opcdes para o
tipo de seguro citado acima, além dos servi¢os ofertados por seus concorrentes diretos,

guais sejam, as outras seguradoras com atuagdo no mercado, sejam essas ligadas ou

® Definic&o retirada do site da Associacdo Nacional de Previdéncia Privada (ANAPP) — www.anapp.com.br.
® Ver site: www.fenaseg.org.br/estatisti cas/seguros/premio00.htm.

Ato MetLife Seasul
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nao a bancos comerciais.

15. Assim, sob o ponto de vista da demanda, ndo ha substituicdo entre os
diversos tipos de seguros existentes no mercado. Isto se da porque um cliente de uma
seguradora néo substituiria, por exemplo, um seguro de automaoveis por um seguro de
vida. Cada seguro tem suas peculiaridades e seu objetivo principal, qual seja, a
garantia de que aquele bem, material ou imaterial, esta protegido contra determinadas
situacdes previstas na apodlice. Sendo assim, cada ramo de seguro configura-se como

um mercado independente dos demais.

16. Todavia, com relacdo ao mercado de seguros, poderiamos trabalhar com
outro cenario. Sob o ponto de vista da oferta, considerando o mercado relevante de
forma mais abrangente, ou seja, o de seguros em geral. Isto se d& devido a
possibilidade de entrada de outras seguradoras em areas antes ndo exploradas por
estas em um periodo razoavel de tempo. Sendo assim, uma seguradora instalada no
mercado nacional poderia, dentro de um periodo de um ano, entrar nos nichos de
mercado explorados, atualmente, pelas subsidiarias dos Grupos MetLife e Sudameris
em atividade no mercado de seguros, ou vice versa. Como existe essa possibilidade de
entrada, a definichio de um mercado relevante mais abrangente seria factivel.
Entretanto, adotamos o mercado relevante mais segmentado, considerando apenas as
areas de atuacao das subsidiarias do MetLife e do Sudameris, tendo em vista ser esta a
definicdo mais conservadora. Mesmo adotando-se esta definicdo, a presente operacéo
nao trara prejuizos ao funcionamento do mercado de seguros, sob o ponto de vista da
concorréncia pois, como veremos mais a frente, a soma das participacdes de mercado
das empresas das requerentes, considerando tanto o mercado segmentado por tipos de
seguros como o mercado de seguros de forma global, fica bem abaixo dos 20% de
participacdo de mercado, definidos na Lei n.° 8.884/94 como limite para a possibilidade

ou ndo de exercicio de poder de mercado por parte da nova empresa formada.

" Prémio é aquantiaa ser paga para que uma empresa seguradora suporte o risco segurado.
Ato MetLife Seasul
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3.2. Mercado Relevante Geografico

17. O mercado relevante geografico definido nesse processo é o nacional,
tendo em vista a exigéncia legal da intermediacdo de um corretor para a efetivacéo da
venda de seguros de vida, assim como para planos de previdéncia privada. Como o
nimero de corretores em atividade no Brasil é muito grande®, com presenca em todos
os estados brasileiros, entdo o consumidor tem a possibilidade de contratar um seguro
em qualquer parte do pais, sem necessidade da presenca fisica da empresa
seguradora no local da contratacdo do servico. Vale salientar ainda a opcao de
contratacdo de seguros via Internet, via call centers (servicos de 0800) e através de

redes bancérias, reforcando a delimitacdo do mercado geogréafico como nacional.

18. Outro fator favoravel a essa delimitacdo reside no fato de que nao ha,
especialmente no caso de seguros de vida, a necessidade da prestacao de servico feita
por empresa conveniada, como no caso de seguros de automdveis, que necessitam da
formacdo de uma rede de oficinas e outros servigos correlatos. Quando ocorre um
sinistro em um seguro de vida, a seguradora paga uma indenizacéo, intermediada pelo
corretor responsavel. Portanto, a ndo presenca da empresa seguradora no local do
sinistro ndo impede a comercializacdo desses produtos, tendo em vista a

responsabilidade do corretor por essa intermediacao.

19. O mesmo raciocinio vale para o mercado de previdéncia privada. Os
servicos oferecidos pelas companhias participantes deste mercado resumem-se ao
pagamento, ap0s prazo de caréncia estipulado no plano escolhido, de uma quantia
mensal ao titular do plano. N&o ha, pois, outros servigos prestados no decorrer do plano
adquirido, salvo no caso de desisténcia pelo cliente, que recebera da companhia um
percentual do peculio formado, conforme regulamentos de cada plano. Portanto, como
ndo ha servicos que demandem atendimentos pessoais aos clientes, e como os planos
de previdéncia privada sé@o vendidos por intermédio de redes bancarias ou de

corretoras de seguros, presentes em todo o territério brasileiro, a delimitagdo geografica

8 Existem atualmente cerca de 70.000 corretores ativos, segundo informaces da FENACOR no site

www.fenacor.com.br.
Ato MetLife Seasul
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deste mercado especifico também é o nacional.

4. POSSIBILIDADE DE EXERCICIO DE PODER DE MERCADO

20. De acordo com dados extraidos do site da Federacdo Nacional dos
Corretores de Seguros (FENACOR)®, podemos perceber que, conforme os dados dos
quadros um e dois abaixo, apdés a operacao, a soma da participacdes de mercado das
empresas dos Grupos MetLife e Sudameris, atuantes no setor de seguros de vida e
previdéncia privada, considerando tanto o mercado de seguros de forma ampla como
de forma segmentada, permanece muito abaixo do limite estabelecido em lei para que
haja ou ndo a possibilidade de exercicio de poder de mercado por parte da nova
empresa formada, qual seja, 20% do mercado relevante definido. Convém ressaltar que
nao foi considerada, para a andlise das participacdes de mercado das requerentes apos
a operacdo, a empresa Sudameris Generali Cia. Nacional de Seguros e Previdéncia
Privada S.A., haja vista que essa seguradora, cujo Grupo adquirente possui uma
participacdo acionaria de 50%, ndo fez parte da operacdo. Assim, com a presente
operacdo, as empresas MetLife e Seasul passaram a fazer parte do mesmo grupo
econOmico, o MetLife, concorrendo com a Sudameris Generali no mercado de seguros

e de previdéncia privada.

QUADRO N.° 1 — RANKING E MARKET SHARE DAS REQUERENTES, CONSIDERANDO O
MERCADO TOTAL DE SEGUROS EM 2000

Empresas Prémios Posicéo Market
(em R$ no Share
mil) Ranking
MetLife 8.594 562 0,09 %
Seasul 14.809 4R 0,16 %
Participacdo de Mercado 0,25%
apos Operacao

Fonte: FENACOR
Obs. Foram considerados para a montagem do ranking os prémios totais recebidos pelas
seguradoras, em todas as modalidades.

® Ver site www.fenaseg.org.br.
Ato MetLife Sessul
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QUADRO N.° 2 — RANKING E MARKET SHARE DAS REQUERENTES, CONSIDERANDO OS
SEGMENTOS DE SEGUROS DE VIDA E PREVIDENCIA PRIVADA EM 2000

Empresas Seguros de | Posicao | Market | Previdéncia | Posicdo | Market

Vida no Share Privada no Share
(em R$ mil) | Ranking (em R$ mil) | Ranking

MetLife 7.767 2 0,49% 0* | e | e

Seasul 10.507 26° 0,67% 3.432 1 0,18%

Participacao 1,16 % 0,18%

de Mercado

apos

Operacéo

Fonte: FENACOR

Obs. Foram considerados para a montagem do ranking os prémios pagos, no caso do segmento seguros
de vida, e as rendas de contribui¢cdes, no caso do segmento previdéncia privada.

* Segundo dados do ranking da Fenacor e da Susep, a MetLife ndo obteve rendimentos provenientes de
previdéncia privada em 2000.I

21. Entretanto, deve-se verificar se, apds a concentracdo, existe a
possibilidade de exercicio coordenado de poder de mercado, considerando se a soma
das participacbes de mercado das quatro maiores empresas do setor alcanca um
percentual muito alto a ponto de facilitar essa coordenacdo de decisdes, e
considerando também se a participacdo da nova empresa formada tem relevancia no
contexto geral do mercado relevante definido. No presente caso, nenhuma das duas
hipéteses se comprovam. Como vemos no quadro dois, a maior participacdo de
mercado alcancada pela soma dos market shares das empresas das requerentes situa-
se no mercado de seguros de vida, com 1,16% do mesmo (no mercado de previdéncia
privada a concentracdo seja a 0,18%). Nesse mercado, a soma das quatro maiores
empresas do setor fica em 44,93%, com a empresa lider, a Bradesco Seguros, com
18,36% do mercado, seguida da Alianca do Brasil, com 11.38%, da Ital Seguros, com
7,79% e da Sul América, com 7,40%. Quanto ao mercado de previdéncia privada, a
soma das quatro maiores seguradoras que atuam no mercado fica em 79,8%, com
amplo dominio da Bradesco Previdéncia e Seguros, com 51,39% do mercado. Apesar

desse segmento ser bastante concentrado nas maos das quatro maiores empresas do

Ato MetLife Seasul
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setor, principalmente da lider, a baixa participacdo da MetLife/Seasul apds a operacéo

(0,18%) nao modifica a estrutura desse mercado.°

22. Como pode-se notar, o mercado de seguros é bastante pulverizado, com
uma série de participantes em todos os segmentos classificados pela SUSEP. Na lista
de seguradoras da SUSEP de 2000, constam 127 empresas atuantes nos diversos
segmentos do mercado segurador. Considerando-se o mercado de forma geral,
também temos uma grande desconcentracdo, com a soma da participacdo das
seguradoras das requerentes em apenas 0,25% de todo o mercado, e a soma das

quatro maiores empresas em 50,78%, durante o ano de 2000.*

5. RECOMENDACAO

23. Sendo assim, como a soma da participacdo de mercado das empresas
MetLife Seguros e Previdéncia Privada S.A. e Seguradora Ameérica do Sul S.A, apés a
operacao, permanece bem abaixo do limite definido em lei para a efetivacdo da
possibilidade de exercicio de poder de mercado, a presente operacdo ndo modifica a

estrutura de mercado antes existente de forma relevante.

24 Ante todo o0 exposto, entendemos que a operagao nao acarreta restricdo

ou prejuizo aconcorréncia, sendo, portanto, passivel de aprovacéao.

10 A's participaces de mercado das requerentes foram baseadas em estudo realizado pelo economista Francisco
Galiza, patrocinado pela FENACOR, e disponivel no site: www.fenacor.com.br.

1) dem.
Ato MetLife Seasul
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A apreciac&o superior.

MARIO SERGIO ROCHA GORDILHO JUNIOR
Assistente Técnico

MARCELO DE MATOS RAMOS
Coordenador-Geral de Comércio e Servicos

De acordo.

CLAUDIO MONTEIRO CONSIDERA
Secretario de Acompanhamento Econémico

Ato MetLife Seasul



