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Resumo

A presente dissertacdo “O impacto da desigualdade de salarios na adesao aos
seguros” tem como objetivo estudar o impacto da desigualdade dos salarios na
adesdo aos seguros ndo obrigatdérios e desta forma perceber se os paises com
salarios médios mais baixos e por consequéncia rendimento disponivel menor sao

aqueles que subscrevem menos seguros.

O setor dos seguros tem um papel fundamental no desenvolvimento econ6mico dos
paises, apesar de ser um setor que apresenta pouco interesse a nivel de pesquisas é
um setor que esta bem consolidado e representa um sistema econ6mico mais solido

e estavel.

A desigualdade existe desde que ha registo, contudo nos ultimos anos a falta de
igualdade tem se refletindo de diferentes formas, sendo uma delas a falta de
oportunidades de forma igualitaria. A desigualdade nos ultimos anos esta a

aumentar na maioria dos paises, especialmente nos desenvolvidos.

Os resultados sugerem, conforme a literatura em estudo, que o nivel de
desigualdade salarial afeta a procura por seguros, e ao contrario do esperado o
coeficiente de GINI afeta positivamente os gastos em seguros. O desemprego
também consolida a hipétese inicial, que a falta de rendimento afeta negativamente

a subscricdo de seguros.

Palavras-chaves: Seguros, desigualdade, Unido Europeia, gastos em seguros,

prémios brutos emitidos



Abstract

The present dissertation “The impact of wage inequality on insurance adherence”
aims to study the impact of wage inequality on adherence to non-compulsory
insurance and, in this way, to understand whether countries with lower average
wages and, consequently, lower disposable income are those that underwrite less

insurance.

The insurance sector plays a fundamental role in the economic development of
countries, despite being a sector that has little interest in terms of research, for it is
a sector that is well consolidated and represents a more solid and stable economic

system.

Inequality has always existed, however in recent years the lack of equality has been
reflected in different ways, one of which is the lack of equal opportunities. In recent

year inequality has been increasing in most countries, especially developed ones.

The results suggest, according to the literature under study, that the level of wage
inequality affects the demand for insurance, and, contrary to what was expected, the
GINI coefficient positively affects expenditure on insurance. Unemployment also
consolidates the initial hypothesis that the lack of income adversely affects

insurance underwriting.

Keywords: Insurance, inequality, European Union, insurance spending, gross

premiums written
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Introducao

Um crescimento lento e pouco sustentado do setor dos seguros condiz com um
aumento do risco nas decisoes econdmicas e da incerteza, este crescimento lento

pode ser fomentado por diversas razdes, sendo umas delas a desigualdade salarial.

Averdade é que, apesar das situagdes dificeis e desafiadoras que o setor dos seguros
tem enfrentado nos ultimos anos, é um setor com grande relevancia no sistema

financeiro.

A industria dos seguros tem um papel de grande importancia no processo de
desenvolvimento de um pais, processo esse que deve ser sustentavel. Apesar das
insegurancas que ainda existem face as seguradoras a verdade é que um pais sem

mercado segurador é menos desenvolvido e menos estavel.

Para varias familias da UE a subscricdo de um seguro é uma decisao bastante dificil,
uma vez que o momento de subscricdo representa a perda de um rendimento
mesmo que essa perda represente no futuro uma garantia de compensacgao. Esta
decisao torna-se tao dificil porque por vezes existem variaveis socioecondémicas que
influenciam o processo, como por exemplo, o nivel de salarios médios, a

desigualdade, a taxa de desemprego, entre outras.

A desigualdade é algo que ja nos acompanha desde os primordios da sociedade e
que nao € possivel eliminar por completo - é necessario sim um conjunto de
medidas, estratégias e instrumentos que possam melhorar a protecdo social e

aumentar as perspetivas de igualdade.

No geral, a adesdo a UE representa um potencial crescimento econdmico, contudo
face aos acontecimentos dos ultimos anos é visivel que as ultimas crises vieram
trazer aumentos de desemprego, diminuicio de salarios médios e sobretudo

diminuicdo do rendimento disponivel das familias.

Também o aumento da taxa de desemprego dos ultimos anos pode ser uma das
causas do crescimento lento deste setor dos seguros, uma vez que quanto maior for
o numero de desempregados, menor sera o rendimento disponivel das familias o

que torna ainda mais dificil o processo de subscricao de um seguro.



Capitulo I - Desigualdade

1.1. Desigualdade - alguns factos introdutodrios

Segundo os autores Mourdo e Junqueira (2021) a desigualdade, ou por outras
palavras, a falta de igualdade, é o maior desafio do nosso tempo e um dos maiores
entraves ao crescimento da economia, € um tema cada vez mais central e com mais
importancia. Trata-se de um problema social que esta presente em todo o mundo. A
desigualdade ocorre principalmente pela ma distribuicao do rendimento, isto leva a
desigualdades de oportunidades e desigualdades sociais, que podem mesmo refletir-

se em termos de acesso a educacdo e de cuidados de saude.

A desigualdade de rendimento na Europa na ultima década aumentou, contudo, nos

ultimos anos é visivel uma tentativa de reducao da mesma.

Da analise da tabela 1, conclui-se que grande parte dos paises da UE apresentam
uma diminuicdo do coeficiente GINI. O coeficiente GINI é usado para medir a
desigualdade a tabela diz-nos qual a variacdo do nivel de desigualdade. Conclui-se
que dos paises em analise apenas a Bélgica, Franca, Alemanha, Grécia e a Holanda

é que sofreram um aumento do indice de GINI.

Tabela 1: Coeficiente de GINI
2018 2019 2020

Austria 26,8 27,5 27,0
Bélgica 257 251 25,4
Franca 28,5 29,2 29,3
Alemanha 31,1 29,7 34,4
Grécia 32,3 31,0 31,4
Hungria 28,7 28,0 28,0
Letonia 35,6 35,2 34,5
Luxemburgo 31,3 32,3 31,2
Holanda 27,4 26,8 28,2
Polonia 27,8 28,5 27,2
Portugal 32,1 31,9 31,2
Republica Eslovaca 20,9 22,8 20,9
Eslovénia 23,4 23,9 23,5
Suécia 27,0 27,6 26,9

Fonte: Elaboracao Prépria com base dos dados do Eurostat, 2021



Por outro lado, isto é resultado de trajetérias de crescimento nacional
diversificadas e grandes variacdes no desempenho dos sistemas de previdéncia
social. Além disso, a pobreza geral aumentou, as pessoas no decil de rendimento
mais pobre perderam parte do rendimento disponivel total (Bubbico & Freytag,

2018).

A desigualdade econémica é uma marca estrutural do mundo em que vivemos. A
necessidade de se compreender e medir as desigualdades econémicas deve-se ao
facto de este fendmeno ter grande impacto social, no sentido em que se constroem
consideracdes de admissibilidade valorativa, e de existir uma progressiva
consciéncia da sua relevancia enquanto elemento estruturante dos processos
politicos, econémicos e sociais de constituicao das sociedades. Esta dupla relevancia
das desigualdades econdmicas favoreceu a emergéncia de uma vasta literatura que
problematiza um leque bastante alargado de eixos e dimensdes analiticas, elegendo

de forma isolada ou entrecruzada escalas analiticas diferenciadas (Cantante, 2014).

Existe uma desigualdade que é considerada boa, que na verdade, nos leva a correr
riscos, trabalhar ou estudar mais. E existe a desigualdade, que é ma, o que
essencialmente permite que a alta sociedade mantenha a sua posi¢do sem contribuir

muito para a sociedade (Milanovic, 2017).

Enfrentar a desigualdade na sua natureza multidimensional e concilia-la com
estratégias de crescimento e competitividade, é uma escolha apartidaria e uma
forma de alcangar um desenvolvimento econémico mais elevado e sustentavel

(Bubbico & Freytag, 2018).

Segundo Gajardo (2016), Werfhorst e Salverda (2012) e Lahhouij (2017) a
desigualdade no dia a dia espelha-se em diversos cenarios, alguns deles sdao o
aumento da mortalidade, o aumento descontrolado das taxas de desemprego,
diferenca significativa nos estratos sociais, aumento da criminalidade, estagnacao
e atraso do crescimento econémico, diferengas no poder de compra, corrupgao,

instabilidade social e politica, aumento das taxas de criminalidade, entre outros.



1.2. Desigualdade na Europa

A desigualdade dentro dos Estados-Membros tornou-se uma questdo muito
debatida na ultima década. Reduzir a desigualdade entre os Estados-Membros é uma
meta que a Unido Europeia (UE) fixou nos seus tratados e monitoriza através dos

seus relatorios de coesdo (Dauderstadt, Europe-wide inequality, 2017).

Os debates e conflitos politicos focam-se principalmente na desigualdade dentro dos
Estados-Membros. As pessoas preocupam-se com as enormes discrepancias de
rendimento das sociedades, pois sdo acompanhadas por problemas sociais e
desigualdades de expectativa de vida, satide e muitas outras coisas. No entanto,
pode-se observar uma crescente “europeizacdo da desigualdade do rendimento”,

(Dauderstadt, Europe-wide inequality, 2017).

O fraco desempenho econémico da UE na ultima década teve um claro impacto nas
condi¢cdes econdmicas dos individuos, afetando as suas condi¢cdes de emprego,

niveis de rendimento e beneficios de protecao social (Bubbico & Freytag, 2018).

Segundo um estudo de Blanchet et al (2019), Chancel (2019) e Gethin em 1980, as
disparidades de rendimento eram geralmente maiores na Europa Ocidental do que
na Escandinavia e na Europa Oriental. Essa diferenca aumentou entre 1980 e 1990,
a medida que a desigualdade aumentou na Espanha, Portugal, Alemanha e o Reino
Unido. O periodo 1990 - 2000, em contraste, coincide com o rapido aumento da
desigualdade de rendimento na Noruega, Suécia, Finlandia e nos paises do Leste

Europeu apds a desintegracdo do bloco soviético.

A Europa Oriental, é claramente a regido onde as desigualdades dentro dos paises
mais aumentaram. A Poldnia, a Republica Checa, a Hungria, a Roménia e a Bulgaria
passaram por importantes mudangas politicas e econdmicas estruturais na década
de 1990, durante a transicao para as economias de mercado. No inicio da década de
1980, os paises do Leste Europeu estavam entre os menos desiguais do continente

(Gethin, Chancel, Blanchet, 2019).

Desde 2000 que a desigualdade se tem acentuado cada vez mais, principalmente
nos paises mais desenvolvidos. As classes sociais com mais rendimentos estao cada

vez mais com maior capacidade de intervencdo econdémica enquanto as classes



sociais com menos rendimentos tem cada vez menos oportunidades e poder de

compra.

Capitulo II - Atividade seguradora

Segundo a Real Vida Seguros (2022) o homem vive cada vez mais atento e com mais
reticéncias em relacao ao seu futuro. Uma vez que nao é possivel prever o futuro a
Unica forma que a sociedade tem de se proteger dos riscos ou prejuizos a que pode

estar sujeito é com o seguro.

Nao é possivel definir com exatidao surgiu a atividade seguradora, contudo ha quem

defenda que esta existe desde os primérdios da civilizacao.

Mendes (1977) cita que a origem do seguro nado surgiu especificamente com o
intuito de salvaguardar determinado bem ou a vida de algum individuo, os registos
histéricos contam que o surgimento do seguro vem do principio do risco em jogos
de azar, que em linhas gerais, relaciona-se com o pressuposto ato de correr risco,

muito difundido na Grécia antiga (Mendes, 1977 in Wiinsch, 2006).

A primeira casa de seguros, surgiu na Inglaterra no ano de 1690, o seu nome era
“Lloyds de Londres”, tornou-se na mais importante e maior organizacdo mundial na

area de seguros.

Ja o primeiro contrato de seguro foi assinado em 1347, em Génova, com a emissdo

da primeira apolice. Era um contrato de seguro de transporte maritimo.

A atividade seguradora tenta responder a uma das necessidades fundamentais da
humanidade, que na piramide de Maslow surge logo depois da satisfacao das
necessidades basicas, que é tdo antiga como a prépria humanidade: a necessidade
de seguranca face a situagdes de risco e inseguranca do futuro, passando assim o

Homem esta incerteza para a empresa de seguros (Franca, 2015).

Um grande corpo de literatura teodrica (por exemplo, Rejda, 2005; Skipper e Kwon,
2007; Dorfman, 2008) enfatiza muitos beneficios do seguro para a economia e para

a sociedade que incluem o seguinte:



1) aumenta a estabilidade financeira das familias e empresas,

2) facilita competitividade e desenvolvimento do comércio, aumenta a credibilidade,
reduz o risco total, o que permite que os empresarios incorram em riscos maiores

sempre com uma salvaguarda
3) substitui e complementa os gastos do setor publico em medidas de seguranga,

4) aumenta a liquidez, a disponibilidade do capital total na economia e a eficiéncia

de alocagao de capital.

(Njegomir & Stoji'c, 2010)

2.1 Conceitos de seguros

O seguro pode ser definido como um contrato, em que existem duas partes, o
segurado e a seguradora, sendo que a seguradora em caso de ocorrer um sinistro

tera de indemnizar o segurado.

Para melhor perceber o que sdo os seguros e como funcionam é necessario definir

alguns conceitos chaves como:

e Prémios
Os prémios sdo o valor pago a seguradora aquando da contratacdo de um

determinado seguro, esta em contrapartida assume determinado risco.
e Contrato de seguro

O contrato de seguro é um acordo através do qual o segurador assume a cobertura
de determinados riscos, comprometendo-se a satisfazer as indemnizacdes ou a
pagar o capital seguro em caso de ocorréncia de sinistro, nos termos acordados

(ASF, Guia de Seguros e Fundos de Pensdes, 2015).

Em contrapartida, a pessoa ou entidade que celebra o seguro (o tomador do seguro)
fica obrigada a pagar ao segurador o prémio correspondente, ou seja, o custo do

seguro (ASF, Guia de Seguros e Fundos de Pensdes, 2015).



e Seguros obrigatorios e nao obrigatorios
Sdo considerados seguros obrigatoérios todos os que sdo exigidos por imposicdo da
lei, em oposicdo os seguros ndo obrigatérios dependem da vontade de quem se

propde contrata-los.
Exemplo de seguros obrigatdrios:

e Responsabilidade civil automédvel

e Incéndio (Edificios em propriedade horizontal)

e Responsabilidade Civil (Agéncias de viagens)

e Acidentes de Trabalho

e Acidentes pessoais (Bombeiros)

e Responsabilidade Civil dos Distribuidores de seguros e cau¢des dos
corretores de seguros

e Responsabilidade Civil de Cagadores

2.2. C(Classificacao de seguros

Os seguros dividem-se em dois principais grupos: Seguros do Ramo vida e Seguros

do Ramo ndo vida.

Além da principal classificagcdo dos seguros em Ramo Vida e Ndo Vida, existem ainda

outro tipo de classificagdes como:

e Seguros de Pessoas — Nao tém caracter indemnizatdério, porque as pessoas ndo
tém valor de mercado, assim sendo estes seguros tém caracter compensatorio.

e Seguro de Danos - Por vezes chamados de patrimoniais, tem carater meramente
indemnizatoério, cobrem riscos que incidem sobre coisas, bens materiais, crédito
e quaisquer outros diretos patrimoniais

e Seguros de Responsabilidade Civil - Servem para indemnizar danos causados a
terceiros.

e Seguros Mistos - Agrupa garantias pertencentes a mais do que uma das grandes
classes de classificacao

e Seguros Individuais - Efetuados relativamente a uma pessoa, podendo abranger

o respetivo agregado familiar ou um conjunto de pessoas que vivem em conjunto



e Seguros de Grupo - cobre o risco de um conjunto de pessoas ligadas ao tomador

do seguro

(ASF, 2015)

Capitulo III - A relacao entre Desigualdade e Seguros

No periodo que antecedeu a crise financeira de 2008/2009, o crescimento
econdémico foi dinamico e os padrdoes de crescimento foram amplamente
homogéneos na CEE, permitindo as seguradoras uma rapida expansao dos negécios

na regido (Ertl, 2017).

Francois Outrevillle (UNCTAD, 1990) foi um dos primeiro a analisar a relagdo entre
desenvolvimento de seguros e crescimento econ6mico para paises em
desenvolvimento. As suas descobertas indicam que as seguradoras de vida e nao
vida geram um crescimento econémico significativo (Francois Outrevillle in CEA,

2006).

A importancia da industria de seguros no processo de desenvolvimento de um pais
ja era reconhecida em 1964: um setor de seguros nacional sé6lido representa uma
caracteristica essencial de um sistema econémico adequado, contribuindo para o
crescimento econdmico e promovendo um alto nivel de emprego (UNCTAD, 1964 in

CEA, 2006).

3.1. Estudos Empiricos

Beenstock, Dickinson e Khajurja (1986), foram os autores das primeiras pesquisas
empiricas que encontraram suporte para um impacto positivo do rendimento sobre
a procura de seguros, usaram dados de estudos transversais e séries temporais para
dez paises industrializados para o periodo 1970-1981, descobriram que a procura
de seguro de vida é diretamente dependente do rendimento, medida como PIB per

capita.

Seguiram-se varias pesquisas empiricas sobre o impacto da economia nos seguros
de vida e ndo vida. Os prémios de seguro foram usados tipicamente como variavel

dependente enquanto o rendimento da economia como variavel explicativa.



Encontraram suporte para a premissa de que seguros de vida e nao vida dependem
diretamente do desenvolvimento econémico e do rendimento (Njegomir & Stoji’c,

2010).

Ward e Zurbruegg (2000) examinaram as relagdes entre o crescimento econémico,
medido pelo PIB real anual, e o setor de seguros, medido pelo total de prémios reais,
para nove paises da OCDE no periodo 1961-1996. Como variaveis explicativas
adicionais, usaram mudangas nas taxas de poupanc¢a privada, o superavit do
governo geral, o tamanho da populacdo, e o nivel de despesas correntes das
administragdes publicas. Com base na metodologia VAR, os autores descobriram
que a relacdo causal entre o crescimento econémico e o desenvolvimento do

mercado de seguros varia entre os paises.

Outreville (1996) e Enz (2000) chegam a mesma conclusao de que a elasticidade da
procura por seguros varia com o nivel de rendimento, ou seja, torna-se menos
sensivel ao crescimento do rendimento nas economias mais desenvolvidas

(Njegomir & Stoji'c, 2010).

Haiss e Sumegi (2008) examinam o impacto do seguro no crescimento econdmico,
medido pelo PIB, na amostra de 29 paises pertencentes a regido econodmica
europeia. Os paises utilizados na analise sao UE-15, Noruega, Suica, Islandia, Novos
Estados-Membros da UE e candidatos a adesao a UE (Turquia e Croacia). Dos
Estados-Membros da UE, a Lituania foi omitida devido a falta de dados e apenas
poucos dados estavam disponiveis para a Crodcia e a Letonia. Utilizaram dados em
painel para o periodo 1992-2005, que foi expandida para uma dimensdo cross-
section. Como variavel dependente, usaram o PIB real a pre¢os constantes do ano
2000 em dolares americanos constantes de 2.000 por empregado, enquanto como
variaveis independentes usaram o rendimento bruto dos prémios, calculado em
precos constantes do ano 2000 e ddlares americanos. Devido ao curto periodo de
tempo coberto, eles assumem que os coeficientes de inclinacdo na equacdo de
crescimento sdo distribuidos independentemente, portanto, homogéneos por ano.
Realizaram os mesmos testes para dois grupos de paises, um composto pela UE-15,
Noruega, Suica e Islandia e o outro agrupando os novos Estados-Membros da UE de
paises da Europa Central e Oriental e candidatos a adesdo a UE (Turquia e Croacia).

Encontraram impacto positivo do seguro de vida no crescimento do PIB para o



primeiro grupo de paises. Para o segundo grupo, encontraram maior impacto do

seguro de responsabilidade civil.

Usando o método generalizado de momentos para modelos dindmicos de painel de
dados para 55 paises, incluindo paises de alto, médio e baixo rendimento, para o
periodo entre 1976-2004, Arena (2008) estuda o impacto da atividade do mercado
de seguros e o crescimento econdmico. Usa dados de prémios de seguro de vida e
ndo vida para avaliar efeitos potencialmente diferentes no crescimento econémico,
medidos pelo crescimento do PIB real per capita. Como varidveis independentes
adicionais, usa crédito privado, volatilidade do mercado de ac¢des, PIB per capita
inicial, inflacdo, entre outras. Conclui que existe relacdo entre o seguro e o
crescimento econémico. No entanto, os resultados da pesquisa evidenciam
diferentes impactos dos seguros de vida e ndo vida no crescimento econdémico.
Embora o efeito positivo dos prémios de seguro de vida no crescimento econémico
seja impulsionado apenas por paises de alto rendimento, o efeito dos prémios de
seguro nao vida sobre o crescimento econémico é impulsionado por todos os paises,
embora um efeito maior seja encontrado em paises de alto rendimento. Além disso,
descobriu que o seguro de vida teria um impacto maior no crescimento econémico
em niveis baixos de desenvolvimento econémico e o seguro ndo vida em niveis
meédios. Finalmente, descobriu que o seguro de vida teria um impacto maior no
crescimento econémico se o desenvolvimento do mercado de a¢des fosse mais

profundo.

Ertl (2017), reconsiderou os impulsionadores do desenvolvimento de seguros num
painel de paises da CEE. Enfatizou a relacdo entre o crescimento econémico e o
crescimento dos prémios de seguros. Introduziu variaveis de politica que sado
particularmente adequadas para descrever o processo de convergéncia nos
mercados de seguros. O conjunto de dados compreende oito paises com dados de

1994 a 2014.

Os resultados sugerem que antes da crise financeira, o crescimento econémico teve
um crescimento estatisticamente significativo, efeito forte e positivo no crescimento
dos prémios de seguros de vida. Um aumento na taxa de crescimento anual real do
PIB de 1 ponto percentual leva a um aumento médio do crescimento dos prémios de

seguro de vida de 2,7 pontos percentuais (Ertl, 2017).
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Arena e Han et al. (2008) investigaram o impacto do desenvolvimento de seguros
no crescimento econémico. Arena (2008)usa um modelo de painel dindmico usando
dados de 55 paises entre 1976 e 2004. O efeito sobre o crescimento econ6émico é
impulsionado por paises com rendimento elevado no caso de seguro de vida,
enquanto no caso de seguro ndo vida, o crescimento é impulsionado por ambos os

paises, com elevado rendimento e em desenvolvimento.

Han et al. (2008) analisaram a relacdao entre o desenvolvimento do seguro e o
crescimento econémico, e usaram modelos GMM num conjunto de dados de painel
dindmico de 77 economias para o periodo de 1994-2005. Uma distincdo entre
economias desenvolvidas e em desenvolvimento e negécios de seguro de vida e ndo
vida também foi incorporada na analise. Os autores concluem que o

desenvolvimento do seguro é estatisticamente significativo e positivamente

correlacionado com o crescimento econémico.

Hammond et al. (1967) fizeram estudo sobre o impacto de fatores econémicos e
demograficos da procura por seguro de vida usando analise de regressao. Descobriu
que o rendimento, patrimonio liquido e a educagdo afetam significativamente a

procura de seguro de vida.

Berekson (1972) analisa o impacto da idade, estado civil, nimero de filhos
financeiramente dependentes, rendimento bruto, ordem de nascimento entre
irmaos e pais divorciados na subscricao de seguro de vida usando analise do modelo
de regressao linear multipla em 1969, descobriu que, embora a idade, o numero de
filhos e as variaveis de ordem de nascimento tenham efeitos significativos na
procura por seguro de vida, o rendimento nao afeta a procura de determinados

seguros, mas afeta a procura de outros.

Browne e Kim (1993) investigam os fatores que levam a varia¢des na procura por
seguro de vida entre os paises usando andlise de regressdo em 1980 e 1987.
Concluiram que, enquanto o impacto do rendimento e gastos do governo da
protecdo social sobre o consumo de seguro de vida sdo positivos, o impacto da

inflacdo, o preco do seguro e a confissao religiosa sao negativos.

Beck e Webb (2003) estudam os determinantes da procura por seguro de vida em

68 economias e usam dados em painel para o periodo de 1961-2000. Como
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resultado, descobriram que enquanto indicadores econdémicos como inflagdo,
rendimento per capita, desenvolvimento do setor bancario e indicadores religiosos
e institucionais sao as variaveis mais importantes no consumo de seguro de vida,

educacdo, expectativa de vida, indice de dependéncia dos jovens ndo o afetam.

Lietal. (2007) analisam o consumo de seguro de vida usando dados de cross section
para 30 paises da OCDE para o periodo entre 1993 e 2000. Indicou que o
rendimento, nimero de dependentes, nivel de educacdo, desenvolvimento
financeiro e grau de concorréncia estdo positivamente relacionados ao consumo de

seguro de vida.

Pradhan et al (2017) encontrou evidencias da inter-relacao entre a densidade do
mercado de seguros e crescimento econémico nos paises da zona euro, quer a nivel
do pais individual, quer nos dados em painel. Concluiram que em algumas situacgdes,
a densidade do mercado de seguros leva ao crescimento econémico, dando apoio a
hip6tese de correlacdo de crescimento do mercado de seguros, que lidera a oferta.
Noutras situacdes, o crescimento econdémico leva a densidade do mercado de

seguros.

Bekeris (2012) estudou a correlagdo entre fatores macro e rentabilidade
empresarial das pequenas e médias empresas da Lituania. Descobriu que as
mudancas nas taxas de juros interbancarias e o desemprego tém forte impacto na

lucratividade do mercado segurador.

Nissim (2010) também argumenta que a atividade econdmica geral afeta o
crescimento das seguradoras, porque a procura de seguros é afetada pelo

rendimento disponivel.
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A Tabela 2 sintetiza os estudos consultados e aponta variaveis para o nosso modelo.

Tabela 2: Sumdrios dos estudos empiricos

Variavel

Dependente

Variavel independente

Relacdo Estudos de Pesquisa

Prémios de seguro

Rendimento

Njegomir & Stoji'c (2010)

Elasticidade da
procura por

seguros

Nivel de rendimento

Outreville (1996) e Enz
(2000)

PIB real a precos

Rendimento bruto dos

Haiss e Sumegi (2008)

constantes prémios

Crescimento Crescimento dos prémios Ertl (2017)
economico de seguros

Desenvolvimento Crescimento econémico Han et al (2008)
do seguro

Procura de seguro

Rendimento,

Hammond et al. (1967)

de vida Patrimoénio liquido

Educacao
Procura/ Rendimento Berekson (1972)
Subscricao de Browne e Kim (1993)
seguros
Subscricao de Inflacdo Browne e Kim (1993)

seguros

Preco do seguro

Subscricao de

Rendimento per capita

Beck e Webb (2003)

seguros Desenvolvimento do setor
bancario
Subscricao de Rendimento, Lietal. (2007)

seguros

Desenvolvimento financeiro

Grau de concorréncia

Lucratividade do

mercado segurador

Mudancas nas taxas de
juros interbancarias

Desemprego

Bekeris (2012)

Fonte: Elaborac¢do proépria
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Pode concluir-se que em grande parte dos estudos o rendimento afeta
positivamente a procura de seguros, sendo a variadvel que mais se destaca. E
importante mencionar também que o crescimento dos prémios de seguros afeta
positivamente o crescimento econémico e o contrario também se verifica, o

crescimento da economia afeta positivamente o desenvolvimento dos seguros.

Apenas a inflagdo, o preco do seguro, as mudangas nas taxas de juro e o desemprego

afetam negativamente a procura de seguros e a lucratividade do mercado segurador.

Capitulo IV - Estudo Empirico

O capitulo seguinte tem por base a realizacdo de um estudo empirico desenvolvido
para responder a questao principal desta dissertacao: “O impacto da desigualdade

de salarios na adesao aos seguros”.

4.1. Variaveis

A tabela que se segue descreve as variaveis utilizadas na constru¢do do modelo

economeétrico, bem como a unidade de medida e a fonte.

Tabela 3: Fonte e unidade de medida das varidveis

Variavel Unidade de medida Fonte

Gastos em Seguros % PIB OCDE (2021)

Prémios brutos Milhdes de Ddlares OCDE (2021)
Coeficiente de GINI Escalade 0a 100 Eurostat (2021)
Salarios médios USD OCDE (2020)

Numero de companhias Insurance Europe (2021)
Taxa Desemprego Percentagem OCDE (2020)

Densidade Euros Insurance Europe (2021)

Fonte: Elaboracdo proépria
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4.1.1 Variaveis dependentes

Gastos em seguros
Os gastos com seguros (gastosemseguros) define-se como o racio entre os prémios
brutos diretos e o PIB, que representa a importancia relativa do setor de seguros na

economia doméstica. Este indicador é expresso em percentagem do PIB.

Prémios brutos emitidos
Os prémios brutos dos seguros (premiosbrutos) sdo definidos como o total de
prémios brutos emitidos em Milhdes de Ddlares nos paises selecionados, sio um

importante indicador da importancia do setor de seguros na economia do pais.

4.1.2 Variaveis independentes

Coeficiente de GINI (-)

O coeficiente de GINI (coeficienteGINI), segundo o Eurostat e o FMI, é uma medida
de desigualdade, normalmente utilizada para calcular a variacao da desigualdade da
distribuicdo do rendimento, devido a sua importancia e coeréncia. (Silva M. M,,
2013). O coeficiente de Gini varia entre 0 e 1, onde 0 significa que estamos perante
uma situacdo de maxima igualdade e por isso uma desigualdade nula e 1 é a situagao

maxima de desigualdade.

Coeficiente de GINI
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Grdfico 1: Evolugdo do coeficiente de GINI para os paises da UE
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Fonte: Elaborac¢do prépria com base em dados da OCDE 2020

O grafico 1 mostra a evolugao do coeficiente de GINI entre os anos 2018, 2019 e
2020. Pode concluir-se que todos os paises observados se encontram abaixo de 0,5
e por isso todos os paises estdo longe da maxima desigualdade. De entre os paises
em analise o que mais se destaca apresentando uma maior desigualdade é a

Bulgaria, ja a Republica Checa é o pais menos desigual segundo a analise.

E esperado que o valor do coeficiente de GINI tenha sinal negativo, isto porque
quanto maior o nivel de desigualdade, menor o rendimento disponivel e
consequentemente sdao contratados menos seguros, o que leva a uma menor emissao

de prémios e menos gastos em seguros.

Salarios médios (+)

Segundo um estudo de Centeno et al (2011) os niveis salariais (saldriomédios)
variam entre os paises da zona Euro e dentro de cada pais, dependendo da legislagao

implementada por cada governo e de muitos outros fatores.

Da analise do grafico 2, conclui-se que existem diferencas bastantes significativas a
nivel salarial entre os diferentes paises. Como base de andlise usei os anos de 2018,

2019 e 2020, sendo que a Bulgaria foi excluida por falta de dados.

Se analisarmos os paises individualmente concluimos que uma grande parte dos

paises viram os seus salarios médios reduzidos de 2019 para 2020.

Numa analise mais abrangente conseguimos ver que existem algumas discrepancias
entre paises. A Republica Checa, a Grécia, a Hungria, Let6nia, Lituania, Polonia,
Portugal e a Republica Eslovaca destacam-se dos outros com salarios médios mais
baixos, sendo que o Luxemburgo é o pais em estudo com salarios médios mais alto,

proximo do Luxemburgo encontra-se a Holanda e a Dinamarca.
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Grdfico 2: Evolugdo dos salarios médios na UE

Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da OCDE, 2021

E esperado que os saldrios médios tenham sinal positivo no modelo a estimar, uma

vez que um aumento do saldrio médio pode significar um aumento do rendimento

disponivel, e consequentemente, um aumento do nimero de seguros contratados,

ao aumentar o nimero de seguros aumenta o valor dos prémios pagos.

Nuimero de companhias (+)

O ndmero de companhias (Ncompanhias), mostra o ndimero de companhias

seguradoras existente no mercado total.

Da analise do grafico 3, concluimos que houve um aumento generalizados dos

numeros de companhia de 2004 até 2012. Em 2013 e 2014 verificamos uma queda

do nimero de companhias, sendo que a queda mais significativa foi de 2013 para

2014. Entre 2012 e 2014 a queda refletiu-se em aproximadamente 46 %.

Segundo a ASF (2015), em Portugal, entre 2014 e 2019 as seguradoras dispensaram

cercade 1020 mediadores, houve ainda uma redugao de 33 % no volume de prémios
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brutos emitidos o que de forma geral pode refletir esta queda do nimero de

companhias.

Numero de companhias no mercado total
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Grdfico 3: Evolugdo do niimero de companhias
Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da Insurance Europe, 2021

E esperado que um aumento do nimero de companhias afete positivamente o
numero de seguros contratados, atendando a lei da procura/oferta, uma vez que
existem mais companhias de seguros, maior sera a oferta e disponibilidade de

seguros e por isso é normal que sejam contratados em maior nimero.
Densidade (+)

A densidade (densidade) é o racio entre os prémios totais e o nimero de habitantes.
Indica o que cada habitante de um pais gasta em seguros. A densidade nao tem em

conta o rendimento uma vez que compara a procura de Seguros por pais.

Por outras palavras a densidade dos seguros na economia, procura medir o valor

médio pago em prémios de seguro por habitante.

0 sinal esperado desta variavel é que seja positivo, porque quanto maior o valor dos

prémios por cada habitante, maior sera o valor dos prémios emitidos totais.
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Desemprego - Percentagem da populacao total (-)

A variavel desemprego indica a percentagem de populagdo entre os 16 e os 65 anos

que esta desempregada.

Desemprego - Percentagem da populagao total
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Grdfico 4: Evolugdo da taxa de desemprego — Percentagem da populagdo total

Fonte: Elaboracdo propria com base em dados da OCDE, 2020

No grafico 4, é feita uma anadlise a taxa de desemprego por sexo e idade entre os anos
2018 e 2020. Fazendo uma analise da evolucdo da taxa de desemprego a nivel

individual concluimos que os paises com a maior taxa sao a Grécia e a Espanha.

A nivel geral vemos que existem algumas discrepancias consideraveis entre paises,
estas discrepancias tém 2 impactos negativos: a nivel particular quanto menos
rendimento disponivel, menos seguros sdo contratados e a nivel das empresas

quanto menos funciondrios a empresa tem, menos seguros necessita.

E esperado que a variavel desemprego tenha sinal negativo, uma vez que um
aumento do desemprego leva a um nivel de rendimento disponivel menor e

consequentemente menos seguros sao contratados.
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4.2 Metodologia

4.2.1 Amostra

Para este estudo foram utilizados dados para 20 paises da OCDE: Austria, Bélgica,
Reino Unido, Dinamarca, Esténia, Finlandia, Frang¢a, Alemanha, Grécia, Hungria,
Irlanda, Italia, Leténia, Luxemburgo, Paises Baixos, Poldnia, Portugal, Eslovénia,
Espanha, Suécia. A Lituania, o Chipre, Malta, a Roménia e a Croacia foram omitidos
devido a falta de dados e apenas poucos dados estavam disponiveis para a Bulgaria

e Letdnia.

0 periodo de anadlise sdo 19 anos, entre 2000 e 2019. Foi escolhido este intervalo
para ter em andlise trés periodos marcantes da economia antes da grande crise
(2000 - 2007) e segundo periodo durante a crise (2008-2011) e o p6s-crise (2011-
2020). Este intervalo vai permitir perceber se a desigualdade foi maior em periodos

de crise e se a adesdo a seguros também foi influenciada.

Os dados para este estudo foram recolhidos em diversas fontes: no site da Insurance
Europe, mais concretamente na base de dados denominada por Total Insurance, no

Eurostat e também no site da OCDE.

A Insurance Europe coleta e analisa dados sobre o setor de seguros europeu. Publica
relatorios anuais com uma visao geral do mercado segurador europeu, bem como
sobre ramos especificos de negdcios de seguros. E importante salientar que sao

anuais, referentes aos paises acima identificados.
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4.2.2 Estatisticas descritivas

Na tabela abaixo é apresentado o resumo das estatisticas descritivas.

Todos os resultados analisados foram obtidos no programa estatistico Stata®

versao 14.1.

Tabela 4: Sumadrio das estatisticas descritivas das variaveis

Variaveis

gastosemseguros

premiosbrutos

coeficienteGINI

salariosmédios

Ncompanhias

desemprego

densidade

Observacgoes

419

416

434

462

343

480

374

Média

7,316406

52261,07

29,40737

37442,5

460.102

5,525625

3200,969

Desvio

Padrao

7,359192

83327,78

4,099281

13773,39

506,4252

2,736826

7524,26

Fonte: Elaborac¢do prépria

Minimo

741

126

20.9

11759

12

1,3

49,59546

Maximo

51204

365897

40.8

67448

1969

17,3

64274,1

Para uma analise dos principais indicadores, face ao elevado nimero de paises em

estudos foram selecionados 3 paises, Portugal, Polénia e Espanha e foi usada a média

dos paises da OCDE como medida de comparagao.
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Gastos em seguros

A média dos gastos em seguros é 7.316406 % e apresenta um desvio padrao de
7.359192 %. Os valores da variavel estdo compreendidos entre 0.741% e 51.204%.
0 grafico 5 mostra como evoluiram os gastos em seguros nos paises selecionados do

periodo de 2010 a 2019.

Pelo que se pode analisar, a média da UE nao sofreu variagdes significativas; o maior
desfasamento é representado em 2011, passando de 6.9344% em 2010 para
6.143% em 2011, representando uma queda de 11.4%. Analisando agora os paises

selecionados, observam-se algumas diferencas significativas.

Portugal é o pais que mais se aproxima da média da UE e é o inico pais que apresenta
valores superior 4 média da UE em 2010, 2011, 2013, 2014 e 2015. Em Portugal os
gastos em seguros eram 8.603% e 6.146% em 2010 e 2011 respetivamente,

representando uma queda de 29%.

A Polénia é o pais que revela valores mais baixos para os gastos em seguros, tendo
registado em 2010 aproximadamente 3.708% e em 2019 aproximadamente

2.681%), ou seja, uma queda do racio do valor de prémios brutos e o PIB.
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Grdfico 5: Gastos em seguros

Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da Insurance Europe, 2021
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Prémios brutos emitidos

A média dos prémios brutos é 52261.07 milhdes de ddlares e apresenta um desvio
padrdao de 83327.78. Os valores da variavel estdao compreendidos entre 126 e
365897. O grafico 6 mostra como evolui os prémios brutos emitidos nos paises

selecionados do periodo de 2010 a 2019.
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Grdfico 6: Prémios Brutos Emitidos
Fonte: Elaboracdo prépria com base em dados da Insurance Europe, 2021
No que respeita a média da UE, a maior oscilacao foi entre 2012 e 2013, sendo que
em 2012 era 46106,7 e em 2013 era 59035.8. HA assim um crescimento de

aproximadamente 22%; contudo entre 2013 e 2015 observamos uma queda de

21%.

Analisando agora Portugal, contrariamente ao que aconteceu no grafico anterior,
encontra-se claramente abaixo da média da UE, o valor total dos prémios emitidos

sdo 69% mais baixos que a média da UE.
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Espanha apresenta em todos os anos valores superiores a média da UE,
apresentando em 2014 um crescimento de 29% e de 30% em 2019 de face a média

da UE.

A Polonia apresenta o mesmo comportamento que na variavel anterior, mantendo-
se sempre abaixo da média da UE. Em rela¢do aos prémios brutos emitidos a Polonia

na maioria dos anos apresenta um valor mais elevado face a Portugal.

Nas variaveis dependentes é de denotar alguns aspetos. O nimero de companhias
varia entre 12 e 1969 o que nos mostra a grande discrepancia nos paises em estudo.
Também a taxa de desemprego é um exemplo de uma variavel em que existe uma
grande discrepancia entre o minimo e o maximo sendo 1.3 e 17.3 respetivamente. O
valor dos salarios médios tem um comportamento semelhante as varidveis

anteriores, é de notar que a média desta variavel é 37442.5 milhdes de doélares.

4.2.3 Modelo econométrico

Tendo por base que o principal objetivo desta dissertacdo é testar o impacto da
desigualdade salarial na adesdo aos seguros, as variaveis gastos de seguros e de
prémios brutos emitidos vdo ser explicadas pelo coeficiente de GINI, salarios

médios, nimero de companhias, e taxa de desemprego e densidade.

Modelo 1:

gastosemseguros;; = o + P;.coeficienteGINI;; + B,.salariosmédios;; +

Bs. Ncompanhias;; + [, desemprego;: + s densidade;s + €;;

Modelo 2:

premiosbrutosemitidos;; = o + [;.coeficienteGINI;; + B,.salariosmédios;; +

Bs. Ncompanhias;; + [, desemprego;: + Bs densidade;s + €;;

Em que:

Bo - Termo constante;
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coeficienteGINI;; - Coeficiente de Gini varia entre 0 e 1, onde 0 significa que
estamos perante uma situacdo de maxima igualdade e 1 é a situagdo maxima de

desigualdade, no pais i, no periodo temporal t;

B,.salariosmédios;; - Salarios médios medidos em ddlares americanos, no pais i, no

periodo temporal t;

Bs. Ncompanhias;; - O numero de companhias existente no mercado total, no pais

i, no periodo temporal t;

B4 desemprego;; -Percentagem de populacao total entre os 16 e os 65 anos que esta

desempregada, no pais i, no periodo temporal t;
Bs densidade;; - Racio entre os prémios totais e o nimero de habitantes

€;+ - Termo perturbacao, no pais i, no periodo temporal t;

No estudo, utilizou-se o modelo de dados em painel. Tem uma natureza
multidimensional e usa séries temporais para um conjunto de variaveis observadas

para as varias entidades.

Na utilizagcdo de dados em painel, pode-se optar pela utilizacao de modelos de painel
estaticos ou modelos de painel dindmicos. Os modelos de dados em painel estaticos
sdo caracterizados por uma andlise estatica (contemporanea). Esses modelos
podem ser estimados mediante trés especificacdes: pooled (regressdes OLS), efeitos

fixos e efeitos aleatorios Greene (2002).

Nesta dissertacdo apenas vamos estimar o modelo em efeitos fixos e aleatérios.

Os efeitos fixos sdo modelos cujos coeficientes podem variar de individuo para
individuo ou no tempo, ainda que identifiquem uma dimensdao comum para cada

individuo Greene (2002).

Ja o efeito aleatoério pressupde que o comportamento especifico dos individuos em

periodos é desconhecido, ndo podendo ser observado, nem medido.
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Foram aplicados diferentes testes para avaliar a adequacgado e qualidade quer dos

modelos, quer das variaveis.

Capitulo V - Analise e discussao de resultados

5.1 Modelo 1:
5.1.1 OLS
Tabela 5: Resultados da regressdo dos gastos em seguros
Fonte 53 df MS Numero de obs. = 306
MOfielo 13952,35 5 2790,47 F(5,300) = 145,58
Residual 5750,30 300 19,17 Prob>F = 0,0000
Total 19702,65 305 64,60 R-squared = 0,71
AdjR-squared = 0,70
Root MSE = 4,38
gastosemseguros Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
coeficientedeGINI ,25 ,082 3,00 0,003** 0,85 41
salariosmédios ,00017 ,000025 6,96 0,000* ,00012 ,00022
Ncompanhias -0,00006473 ,00053 -1,22 0,224 -0,0017 ,00040
desemprego -0,064 ,11 -0,61 0,544 -0,27 0,14
densidade ,0006437 ,000037 17,42  0,000* ,00057 ,00072
_cons -7,90 2,54 -3,11  0,002* -12,90 -2,90

*significancia estatistica a 1% **significancia estatistica a 5%
Fonte: Elaboracdo proépria

Da analise da tabela, concluimos que o modelo tem poder explicativo dos gastos em
seguros nos paises selecionados, no periodo em estudo. O coeficiente de
determinacdo, R?, mostra que aproximadamente 71% dos gastos em seguros sao

explicados pelo modelo.

As variaveis usadas no modelo sao de forma geral significativas uma vez que P > | t

| <0,01.

Quando todas as variaveis assumem o valor 0, o valor esperado dos gastos em

seguros € de - 7,898692.

Interpretando os resultados obtidos, sabemos que o aumento de uma centésima do
coeficiente de GINI aumenta em média 0.24 pontos percentuais os gastos em

seguros. Analisando agora os salarios médios, um aumento dos salarios médios em
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1 USD aumenta 0.00017 USD os gastos em seguros, e por ultimo um aumento de 1

unidade na densidade aumenta em média 0.064 USD os gastos em seguros.

5.1.2 Teste VIF

De forma a perceber se o modelo sofre de multicolinearidade, fizemos um teste VIF.
Todos os valores sdo bastantes inferiores a 10 e por isso podemos dizer que os

coeficientes ndo indiciam problemas de multicolineariedade.

Tabela 6: Teste de VIF

Variavel VIF 1/VIF
salariosmédios 1,62 0,62
densidade 1,46 0,68
desemprego 1,44 0,70
coeficienteGINI 1,43 0,70
Ncompanhias 1,16 0,86

Média VIF 1,42

Fonte: Elaboracdo propria

5.1.3 Matriz de correlacao

A primeira coluna da Tabela 7 da-nos a correlacao da variavel dependente com as

variaveis independentes, nesta coluna é esperado que o valor seja alto.

A correlagdo ndo implica causalidade, ou seja, apesar de algumas variaveis terem um

valor elevado ndo significa que existe relacao de causa efeito.

Tabela 7: Matriz de correlagdo

gastosemseguros coeficienteGINI saldriosmédios Ncompanhias desemprego densidade

gastosemseguros 1,00
coeficienteGINI 0,0096 1,00
salariosmédios 0,61 -0,24 1,0000
Ncompanhias -0,061 0,30 0,027 1,00
desemprego -0,205 0,48 -0,35 0,24 1,00
densidade 0,81 -0,021 0,53 -0,085 -0,20 1,00

Fonte: Elaboragao prépria
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Através da restante parte da matriz concluimos que ndo existem problemas de
multicolinearidade, porque todos os valores que se revelam importantes sao

inferiores a 0,6 ou 0,7.

Estes resultados convergem com os anteriores do teste VIF.

5.1.5 Teste de Hausman

0 teste de Hausman faz uma comparacdo entre as estimag¢des com dados em painel
de efeitos fixos ou com efeitos aleatérios, ou seja, diz-nos quais devemos usar, pelo
que formula duas hipéteses. Caso se rejeite a hipdtese nula, usamos os efeitos fixos,
pelo contrario se aceitarmos a hipétese nula significa que os dados em painel de

efeitos aleatdrios se adequam mais. Recordamos que as hipoteses sao:

Ho - Os coeficientes estimados, considerando efeitos aleatdrios, sio os mais

apropriados para inferéncia estatistica.

H1 - Os coeficientes estimados, considerando efeitos fixos sdo os mais apropriados

para inferéncia estatistica.

Efeitos-Fixos Numero de obs. = 306 Efeitos-Aleatorios
Grupo varidveis: var2 Numero de grupos= 21 Grupo varidveis: var2 Nimero de obs.= 306
R-sp: R-sp: Numero de grupos= 21
dentro= 0,0372 Obs. por grupo: Dentro = 0,022
no meio= 0,1838 min= 8 nomeio = 0,48 Obs por grupo:
- no geral= 0,1681 :‘Zii 14113 nogeral = 0,46 min= 8
corr{u_i, Xb) = 0,2938 o i corr{u_i, X)= 0 (assumido) r_::if 141,3
Prob>chi2= 0,058
Wald chi2(5)= 40,13
Prob>chi2= 0,00
gastosemseguros  Coef. Std.Err. t P>|t|] [95% Conf. Intervalo] gastosemseguros  Coef. Std.Err.  z  P>|z|  [95% Conf, Interval]
coeficientedeGINI 22 ,086 2,58 0,010 ,053 39 coeficientedeGINI A5 087 171 0088  -0,022 ,32
salériosmédios 000068 000054 127 0,207 -0,000038 00017 saldriosmédios 00021 ,000042 509 0000 00013 00029
Ncompanhias 00029 00056 053 0598 -0,00080 0014 Ncompanhias 00013 00058 022 082 -0,00099 0013
desemprego 056 059 094 0347  -0,06 17 desemprego 080 066 122 022 -0,049 21
densidade -7,62E-06 0000285 =027 0,789 -0,000064 ,000048 densidade 000045 000031 144 045 -0,000016 00011
oo 71 e 315 0S8 0565 800 438 _ons 590 310 19 006 -1198 18
sigma_e 1,83 sigma_u 2,80
rho 94 (frag3o da varidvel devido a u_i) sigma_e 1,83
F testa que todos u_i=0: F(20,280)=71,65 Prob > F= 0,0000 fho ,70 (fragéo da variavel devido a u_i)

Tabela 8: Teste xtreg - Efeitos Fixos e Efeitos Aleatdrios

Fonte: Elaboragao préopria

Através da anadlise dos resultados, vemos que o teste de Hausman € estatisticamente
significativo para um nivel de significancia de 0%, entdo podemos aceitar a um nivel
de significancia de 1% a hipdtese nula, concluindo assim que os efeitos aleatérios

sdo mais adequados.
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Tabela 9: Teste Hausman Fixed

(b) fixed (B) (b-B) diferenca  sqrt(diag(V_b-V_B)) S.E.

coeficientedeGINI ,15 ,15 2,7e-17 4,93e-09

saldrios médios ,00021 ,00021 -8,13E-20 7,88e-13
Ncompanhias ,00013 ,00013 -3,79E-17 0
desemprego ,080 ,080 -1,39E-17 0
densidade ,000045 ,000045 5,42e-20 0]

b= consistente debaixo de Hp e Hj, obtidos do xtreg

B= inconsistente debaixo do H,, eficiente de Hy, obtido do xtreg

Teste: Ho : diferenca nos coeficientes ndo sistematica

chi2(5) = (b-B) "[(V_b-V_B) * (-1)]1(b-B)

='-0,00' chi'=2 < 0 '==maior modelo encontrado
nos dados falha a encontrar analises
assimptoticas do teste de Hausman;

Fonte: Elaborac¢do propria

Podemos dizer que os gastos em seguros sdo positivamente influenciados pelo
coeficiente de GINI, pelos salarios médios e pela densidade e significativos a um
nivel de significancia de 1%. Estes resultados vao ao encontro das pesquisas feitas

por Njegomir & Stoji’c, (2010), Berekson (1972) e Beck e Webb (2003).

Com base nos resultados concluimos que o nimero de companhias tem coeficiente
negativo ao contrario do que era de esperar, também a taxa de desemprego tem
coeficiente negativo, mas ambos ndo afetam significativamente os gastos em

seguros contrariamente ao que era expectavel.
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5.2 Modelo 2:

5.2.1 OLS
Tabela 10: Resultados da regressdo dos prémios brutos emitidos
Fonte sS df MS
Numero de obs, = 304
Modelo 1,3985e+12 5 2,796%e+11 F(S,b298) i 75,25
Residual 1,1075e+12 298  3,7166e+09 g"’ >F 4 i} g’gggg
Total 2,5060e+12 303  82706e+09 . -ddare - :
Adj R-squared = 0,5506
Root MSE = 60964
premiosbrutos Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf, Interval]
coeficientedeGINI  2611,27 1132,60 2,31 0,022** 382,39 4840,14
salariosmedios 2,40 ,35 6,93 0,000* 1,71 3,07
Ncompanhias 110,28 7,26 15,19 0,000* 95,98 124,56
desemprego  -5624,96 1457,38 -3,86 0,000* -8492,98 -2756,85
densidade  -2,14 52 -4,12  0,000* -3,16 -1,12
_cons -124889,8 25190,01  -3,55 0,000+  -194142,2  -55637,4

*significancia estatistica a 1% **significancia estatistica a 5%
Fonte: Elaboracao proépria

As variaveis usadas no modelo sao de forma geral significativas uma vez que P > | t

| <0,01.

Da analise da tabela 10, concluimos que o modelo tem poder explicativo dos prémios
brutos emitidos, nos paises selecionados, no periodo em estudo. O coeficiente de
determinacdo, R?, mostra que aproximadamente 56% dos gastos em seguros sao

explicados pelo modelo.
As variaveis usadas no modelo sao todas significativas uma vez que P> | t | < 0,01.

Quando todas as variaveis assumem o valor 0, o valor esperado dos gastos em

seguros é de - 124889,8.

Interpretando os resultados obtidos sabemos que o aumento de uma centésima do
coeficiente de GINI, aumenta em média 2611,26 pontos percentuais os gastos em
seguros. Analisando agora os salarios médios, um aumento dos salarios médios em
1 USD aumenta 2.39 USD os gastos em seguros, um aumento de 1% do nimero de

companhias de seguros aumenta os gastos em seguros em 110 unidades, um
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aumento de 1% da taxa de desemprego diminuiu em 5624,91 os gastos em seguros
e por dltimo um aumento de 1 unidade da densidade diminui em média 2,14 USD os

gastos em seguros.

5.2.2 Teste VIF

De forma a perceber se o modelo sofre de multicolinearidade fizemos um teste VIF.
Todos os valores sdo significativamente inferiores a 10 e por isso podemos dizer que

os coeficientes ndo indiciam problemas de multicolineariedade.

Tabela 11: Teste de VIF

Variavel VIF 1/VIF
salariosmedios 1,65 0,61
densidade 1,49 0,67
Desemprego 1,42 0,71
coeficientedeGINI 1,41 0,71
Ncompanhias 1,16 0,86

Média VIF 1,43
Fonte: Elaboracao proépria

5.2.3 Matriz de correlacao

A primeira coluna da Tabela 12 da-nos a correlagao da variavel dependente com as

variaveis independentes, nesta coluna é esperado que o valor seja alto.

A correlagdo nao implica causalidade, ou seja, apesar de algumas variaveis terem um

valor elevado nao significa que existe relacdo de causa efeito.

Tabela 12: Matriz de correlagdo

premiosbrutos coeficientedeGINI salariosmedios Ncompanhias desemprego densidade

premiosbrutos 1,00
coeficientedeGINI 0,13 1,00
salariosmedios 0,31 -0,22 1,00
Ncompanhias 0,66 0,28 0,0608 1,00
desemprego -0,075 0,47 -0,34 0,21 1,00
densidade -0,030 -0,022 0,54 -0,087 -0,20 1,00

Fonte: Elaboracdo prépria
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Através da restante parte da matriz concluimos que ndo existem problemas de
multicolinearidade, porque todos os valores que se revelam importantes sao

inferiores a 0,6 ou 0,7.

Estes resultados convergem com os anteriores do teste VIF.

5.2.4 Teste de Hausman

0 teste de Hausman faz uma comparacao entre as estimag¢des com dados em painel
de efeitos fixos ou com efeitos aleatérios, ou seja, diz-nos quais devemos usar, pelo
que formula duas hipéteses. Caso se rejeite a hipdtese nula, usamos os efeitos fixos,
pelo contrario se aceitarmos a hipétese nula significa que os dados em painel de

efeitos aleatdrios se adequam mais. Recordamos que as hipéteses sao:

Ho - Os coeficientes estimados, considerando efeitos aleatorios sdo os mais

apropriados para inferéncia estatistica.

H1 - Os coeficientes estimados, considerando efeitos fixos sdo os mais apropriados

para inferéncia estatistica.

Efeitos Fixos Nimero de obs. 304 Efeitos-Aleatérios

variavel de grupo= var2 Fodemrm = 21 Grupo variaveis: var2 Nl?mero de obs. = 304
R-sp= Obs. por grupo - R-sp: Namero de grupos = 21
dentro= 0,0936 min = g dentro= 0,0895 Obs. por grupo : =
no meio= 0,0540 ag = 145 nomeio=  0,1108 min = g
geral=  0,0472 max = 17 geral= 0,1011 avg = 141,5
) F(5, 278) 5,74 e
corr{u_i, Xb) = 0,011 Prob maior F 0,0000 corr{u_i, X) = 0 (assumido) Wald chi2(5) = 3012
Prob maior chi2 = 0,00
premiobrutos Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
coeficientedeGINI ~ 1728,99 784,66 2,20 0,028 184,36 327362 premiosbrutos Coef. Std. Err. z P>|z] [95% Conf. Interval]
salariosmedios 1,67 49 342 0,001 71 2,64 coeficientedeGINI 198732 79381 250 0,01 43149 354316
Ncompanhias ~ -9,13 490  -186 0,064 -18,79 /52 salariosmedios 1,90 45 417 0,0 1,00 2,79
desemprego 121,50 53836 0,23 0,822 -940,27  1183,25 Ncompanhias -3,97 5 -0,79 043 -13,76 5,82
densidade  -0,067 26 0,26 0,795 0,58 44 desemprego 139,01 55742 025 0,80 95351 1231,54
_cons  -523975 2878837 -1,82 0,070 -109068,4 427338 densidade  -0,17 27 064 052 0,70 35
sigma_u 84871,808 _cons -75237,68 3112643 -2,42 0,016 -136244,4  -14231
sigma_e 16684524 sigma_u 55014,40
rho 96279226  (fragdio da varidvel devido ao u_i) sigma_e 16684,52
F testa que todos u_i=0:F(20, 278) = 185,03 Prob maior F = 0,0000 tho 92 (fragdo da variavel devido ao u_i)

Tabela 13: Teste xtreg - Efeitos fixos e Efeitos aleatdrios

Fonte: Elaboracgao propria

Através da analise dos resultados, vemos que o teste de Hausman é estatisticamente

significativo para um nivel de significancia de |30.12| %, entdo podemos rejeitar a
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um nivel de significancia de 1% a hipd6tese nula, concluindo assim que os efeitos

fixos sdo mais adequados.

Tabela 14: Teste Hauman Fixed

Coeficientes

(b) (B) (b-B) sqrt(diag(V_b-V_B))
fixed . Diferenca
coeficientesdeGINI ,15 1987,32 -1987,17
salariosmedios ,00021 1,90 -1,90
Ncompanhias ,00013 -3,97 3,97
desemprego ,080 139,013 -138,93 .
densidade ,000045 -0,17 ,17 .

b= consistente debaixo de Hy e H,, obtidos do xtre,

B=inconsistente debaixo do H,, eficiente de Hy , obtido do xtreg

Teste: Ho : diferenga nos coeficientes ndo sistematica
chi2(5) = (b-B) ‘[(V_b-V_B) * (-1)](b-B)
='-0,00' chi'=2 < 0 '==maior modelo encontrado

nos dados falha a encontrar analises
assimptaticas do teste de hausman;

Fonte: Elaboracdo propria

Podemos dizer que os prémios brutos sido positivamente influenciados pelo
coeficiente de GINI, pelos salarios médios, pelo nimero de companhias e
negativamente influenciadas pelo desemprego e pela densidade. A exce¢do do
coeficiente que é significativo a um nivel de significancia de 5%, todas as outras
variaveis sao significativas a 1%. Estes resultados vao ao encontro dos estudos feitos

por Outreville (1996), Enz (2000) e Bekeris (2012).

Com base nos resultados, concluimos que todas as varidveis afetam

significativamente os gastos em seguros.
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Capitulo VI: Discussao de resultados

Foram omitidos dos estudos por falta de dados os seguintes paises: Lituania, Chipre,

Malta, Roménia e a Crodcia.

A primeira conclusdo que podemos tirar é que das variaveis selecionadas, a sua
maioria tem impacto significativo, estas variaveis ajudam a perceber o impacto da

desigualdade e do nivel salarial na procura de seguros.
Modelo 1

Contrariamente ao esperado, no primeiro modelo em estudo as varidveis ndo tém
todas efeito significativo nos gastos em seguros, é importante mencionar que os

gastos em seguro sao racio entre os prémios brutos e o PIB.

O nimero de companhias e a taxa de desemprego ndo mostraram ter impacto
significativo no modelo em estudo. Isto pode ser explicado pelo facto de alguns
seguros, 0s obrigatorios, terem caracter essencial e por isso ndo dependerem do
nivel de rendimento. Por exemplo, aquando da compra de um veiculo é obrigatério
fazer um seguro automoével para que este possa circular na via publica e
independentemente do nivel salarial este seguro vai ser contratado, isto pode
explicar o porqué de o numero de companhias e a taxa de desemprego ndo

influenciarem o valor de gastos em seguros.

Em termos do sinal das varidveis, o salario médio, a taxa de desemprego e a

densidade foram ao encontro ao sinal esperado.

Quanto maior for o salario médio de um pais, atendendo que existe um certo nivel
de igualdade é normal que haja um aumento dos gastos em seguros, isto porque
maior é o rendimento disponivel. Este resultado é sustentado pelo estudo feito por

Hammond el al (1967) e Browne e Kim (1993).

Ao contrario do que era expectavel o coeficiente de Gini apresenta sinal positivo, isto
pode ser explicado da seguinte forma: um aumento do coeficiente de GINI pode ser
refletido num aumento do poder de compra para quem ja apresentava um

rendimento elevado, isso faz com que sejam contratados mais seguros e se reflita
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num aumento dos gastos em seguros. Este resultado condiz com o estudo de

Bubbico & Freytag (2018).

A densidade apresenta sinal positivo, o0 que condiz com o sinal esperado. A
densidade é o racio entre os prémios de seguros e o numero de habitantes. Se
assumirmos que o numero de habitante é igual em todos os paises quanto maior for
os prémios de seguros, maior sera o valor dos prémios. Uma vez que os gastos em
seguros sdo o racio entre o valor dos prémios brutos e o PIB, seguimos a mesma

linha, quanto maior o valor dos prémios maior o valor dos gastos em seguros.

Modelo 2
No segundo modelo todas as variaveis sdo significativas.

Em termos dos sinais obtidos, concluimos que os salarios médios, o nimero de
companhias e o desemprego foram ao encontro das expectativas. Pelo contrario o

coeficiente de GINI e a densidade obtiveram resultados diferentes do expectavel.

O coeficiente de GINI assim como no modelo anterior tem sinal positivo. Também os
salarios médios apresentam sinal positivo, mais uma vez este resultado é sustentado

pelos estudos feitos por Arena (2008) e Beck e Webb (2003).

O ndmero de companhias apresenta sinal positivo como era de esperar, isto pode

indicar que quanto mais for a oferta de mercado mais seguros sdo contratados.

Falando agora do desemprego, encontramos um sinal negativo. Um pais que
apresente altas taxas de desemprego pode ver o crescimento do mercado segurador
condicionado, isto porque quanto maior for o desemprego, menos serda o
rendimento disponivel e menos as familias estdo dispostas a gastar esse rendimento
disponivel para contratar seguros. Este resultado sustenta o estudo de Bekeris

(2012).

A densidade, ao contrario do esperado, apresenta sinal negativo, segundo Browne e
Kim (1993) - o preco dos seguros tem impacto negativo na procura do mesmo. Isto
significa que quanto mais alto o valor do prémio, menos seguros sao contratados e

consequentemente menos prémios sdo emitidos.
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Analisando os resultados dos coeficientes de ambas as regressoes, concluimos que
existem valores distintos. O coeficiente de GINI, no primeiro modelo, assume um
valor muito inferior ao do modelo 2, significa que o coeficiente de GINI afeta
positivamente mais os prémios brutos emitidos do que os gastos em seguros, o

mesmo acontece com os salarios médios.
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Capitulo VII - Conclusio

Ao longo dos anos temos observado grandes mudancas a nivel econdmico, a
desigualdade e o nivel salarial sdo temas cada vez mais presentes e que levantam
mais preocupacdo. As ultimas grandes crises e acontecimentos tém tido grande
impacto nas condi¢des das economias e com o passar dos anos a tendéncia é a

centralizacao do capital nos grandes grupos econémicos.

0 mercado segurador veio dar outra perspetiva econdmica. O seguro pode ser visto
como uma forma de proteg¢do particular, mas também como uma fonte de seguranca
a investimentos. A verdade é que o mercado segurador é uma parte importante da
nossa economia, como foi estudado anteriormente, o mercado segurador

impulsiona o crescimento econémico.

O principal objetivo desta dissertacao foi perceber o impacto da desigualdade na
adesdo aos seguros. De acordo com a literatura existente, existem varios fatores que
influenciam a procura de seguros sendo que estes sdao o rendimento, o preco dos
seguros, o desemprego, o grau de concorréncia, o desenvolvimento bancario, entre

outros.

A base de dados incluiu observagdes de 20 paises da OCDE, entre o periodo de 2000
e 2019. As variaveis gastos em seguros e prémios brutos foram usados como

variaveis dependentes.

0 estudo corrobora com a restante literatura empirica, sugerindo que a procura de
seguros é influenciada pelo nivel de desigualdade, pelo nivel salarial, pelo
desemprego e pela densidade. A falta de igualdade, os salarios médios e o nimero
de companhias afetam positivamente ambas as varidaveis dependentes, ja o
desemprego so é significativo no segundo modelo e afeta negativamente os prémios
brutos. O numero de companhias ao contrario do esperado também é significativo

no segundo modelo e assume sinal positivo.

Apesar dos resultados obtidos terem significado estatistico, importa realcar que
existem outras variaveis que podiam ser usadas para explicar o efeito da

desigualdade nos gastos em seguros, mas que ndo foram usados por falta de dados.
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Assim, os resultados permitiram confirmar que a desigualdade e a discrepancia de
rendimento afetam a adesdo aos seguros que por consequéncia afeta o crescimento

econdémico.
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