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Resumo

Esse artigo trata da atuagéo das companhias de seguros no Brasil entre os anos de 1889 e 1914. Buscamos apresentar
quéo ampla foi a inser¢do dessas firmas na economia brasileira de entdo; constata-se que, para além da concesséo
de seguros maritimos, terrestres e de vida, essas companhias tiveram ativa participacéo financeira, concedendo
crédito e financiando o Estado brasileiro por meio da continua compra de ap6lices da divida publica federal. Buscou-
se enfatizar a transicdo de uma dindmica mercantil para outra financeira, comprovada para as companhias de seguros
sobretudo a partir da década de 1890, e mostrar como a atividade seguradora no Brasil de entéo foi influenciada
pelas novas condi¢des do capitalismo global.
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Abstract
Insurance companies in the Brazilian economy, 1889-1914

This article analyzes the performance of insurance companies in Brazil between 1889 and 1914. It seeks to present
the wide insertion of these companies in the Brazilian economy; it is concluded that in addition to the insurance
concession, these firms played an active financial role, granting credit and financing the Brazilian State through the
continuous purchase of federal public debt policies. We sought to emphasize the transition from a commercial to a
financial dynamic, proven by insurance companies particularly since the 1890s, and also show how the insurance
activity of that time was influenced by the new conditions of global capitalism.

Keywords: Insurance companies; First Brazilian Republic; Credit; Imperialism; Public debt.
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Este artigo discute a atuagao das primeiras companhias de seguros no Brasil, cujos anos
iniciais de funcionamento remetem a chegada da corte portuguesa ao Rio de Janeiro. A abertura
dessas firmas cumpria com o papel de fornecer maior seguranca econémica e estimulo a
expansdo do comércio maritimo local. Ao longo do século XIX, acompanhando o crescimento
da economia imperial, assistiu-se a expansdo do numero de empresas de seguros tanto
nacionais como do inicio da entrada de empresas estrangeiras, estas a partir da segunda metade
do oitocentos. As companhias de seguros que se instalaram no Brasil estabeleceram suas
atividades sobretudo junto as empresas de comércio maritimo, de importagédo e companhias de
navegacdo. Na sua origem, as empresas estabelecidas respondiam ao carater mercantil da
economia brasileira, buscando assegurar garantias ao transporte maritimo, reproduzindo as
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regulamentacdes e os casos das empresas pioneiras da Europa®. Aos poucos, notamos a
diversificacdo do perfil de apdlices atendidas — que deixam de se relacionar apenas as
transacGes maritimas e voltam-se também ao comércio terrestre, ao seguro de vida, contra
incéndio e até mesmo de escravos —, bem como a ampliacdo de suas areas de atuacdo por meio
de agéncias. As companhias passam a alcancar um crescente nimero de Provincias e a
prioridade do negocio, até fins do século X1X, é fomentar o comércio nacional.

Conforme aproxima-se o final do seculo X1X, notamos uma diversificacdo na atuacdo
dessas companhias de seguros, que aos poucos passam a ter maior participacdo financeira. Esse
processo de intensificacdo das atividades financeiras das firmas de seguros é parte de uma das
respostas do capitalismo ao que cunhou como a Grande Depressdo do século XIX, quando
paises periféricos testemunharam o aprofundamento de suas relacdes comerciais e financeiras
com os paises centrais. A nova dindmica da relagcdo econdmica era resultante da entrada macicga
de capital estrangeiro que, impossibilitado de se valorizar em suas na¢fes de origem, passava
a encontrar oportunidades de reproducdo nos mercados em formacao dos paises periféricos.
Por outro lado, a pouca possibilidade de financiamento das economias desses paises fazia da
importacdo de capitais um mecanismo defendido pelas elites nacionais (Bastos, 2011, p. 26).
A vinda deste capital, tanto como empréstimo ou como investimento direto por meio da
constituicdo de empresas, obedeceu a continua expansdo do capital do centro em dire¢do a
periferia e dos mecanismos institucionais que facilitavam essas transacfes entre paises, como
0 padréo ouro (Hobsbawm, 1989; Cain; Hopkins, 1993; Polanyi, 1980; Eichengreen, 2007).

As companhias de seguros, nesse sentido, sdo lembradas pela literatura como uma
inovacdo institucional determinante para aumentar os ganhos de produtividade e para reduzir
0s custos de transacdo, gerando desenvolvimento econdmico (North; Thomas, 1970; Supple,
1984; Pearson, 1997). Entretanto, menor € o destaque dado ao papel financeiro desempenhado
por essas companhias de seguros que, a0 movimentarem gquantidades crescentes de capital em
seus fundos formados pelos segurados, envolviam-se em transagdes de crédito e financiamento
da economia (Hilferding, 1985; L&nin, 1987). Essa dinamica torna-se mais presente no Brasil
nos anos finais do século XIX, quando a estrutura financeira e econdmica do pais se
complexifica.

O presente artigo pretende analisar as transagdes do setor de seguros a partir do estudo
de caso de empresas seguradoras, cujas operacfes podem ser verificadas por meio de fontes
primarias tais como os relatorios anuais das empresas para 0s acionistas, os relatorios do
Ministério da Fazenda e noticias de jornais. O recorte temporal nos parece relevante por abarcar
dois momentos bastante particulares da economia brasileira: se a primeira década republicana
revela um ambiente de euforia econbmica, gerado pelo Encilhamento, também apresenta um
cenério de instabilidade herdado da crise especulativa dos primeiros anos da Republica. O
segundo periodo, ja no inicio do século XX, marca, por sua vez, uma fase de maior estabilidade

(2) E representativo o fato dos seguros terem sido tratados como um capitulo das legislagdes maritimas originérias do
renascimento comercial, tais como o Consulat de la Mer, as Ordenancas de Barcelona (1435), de Philippe de Borgonha (1458),
de Veneza (1468), entre outros. Cf. Instituto de Resseguros do Brasil (1944) e Alvim (1980).
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econbmica e de abundante entrada de capital estrangeiro no pais, 0 que poderia sugerir
mudancas tanto no perfil das atividades econdmicas seguradas pelas companhias, como das
possibilidades financeiras abertas para as empresas. A analise da trajetoria de companhias,
nacionais e estrangeiras, que atuaram no Rio de Janeiro e em S&o Paulo entre os anos de 1889
e 1914, portanto, pode ilustrar o percurso de formacdo do capitalismo no Brasil daquele
periodo, indicando a trajetéria tomada pelos neg6cios de um carater eminentemente mercantil,
para uma atuacao também financeira.

Origem e evolucéo do setor de seguros no Brasil de século XI1X

As primeiras companhias de seguros no Brasil surgiram logo ap6s a chegada da Corte
Portuguesa ao Rio de Janeiro em 1808. Sua constitui¢do era resultado do interesse de grupos
locais, mas também de membros da Corte, agora estabelecida na cidade do Rio de Janeiro, de
estimular as atividades comerciais no pais. O comércio maritimo e os contratos dos seguros
eram regulados pelo Tribunal do Comércio e pela Provedoria de Seguros, ambos instituidos
em 1808 tendo como base a legislacdo da Casa de Seguros de Lisboa (Bohrer, 2008). Em 1810,
a col6nia publicava a doutrina Reflexdes sobre o commercio de seguros, obra de José da Silva
Lisboa (o Visconde de Cair(), que afirmava a importancia do neg6cio para 0os rumos da
sociedade: “O comércio de seguros, animando todos 0s outros, e por consequéncia a
civilizagdo, é sem duvidas um dos mais beneméritos da humanidade” (Lisboa, 1810). A
doutrina ndo se desvinculava das diretrizes da legislacdo de Portugal, mas ja demonstrava certa
autonomia na formulac&o de principios préprios, incorporando influéncias ndo somente lusas,
mas também francesas, como do Marques de Condorcet, em sua Enciclopédia Metddica (Saes;
Gambi, 2009)°.

Nesse contexto foram criadas, em 1808, as companhias de seguro Boa Fé e Conceito
Publico e, em 1810, a Identidade. Eram empresas formadas por grupos locais e voltadas ao
atendimento das demandas de seguro do comércio maritimo, respondendo ao tipico perfil dos
empreendimentos formados até meados do século XIX. Afinal, ainda que a conjuntura
brasileira das primeiras décadas dos oitocentos tenha sido de limitado crescimento econdémico
e de pouca insercdo comercial, o pais constituia-se fundamentalmente como uma economia
exportadora, e 0s grupos mercantis exportadores e importadores respondiam por parte
significativa da renda nacional.

Antes da promulgacdo do Codigo Comercial, em 1850, foram dezoito as companhias
autorizadas a funcionar no pais. Esse fato merece uma ressalva, todavia, pois o fato das
empresas serem autorizadas a funcionar ndo significava que tivessem efetivamente entrado em
atividade*. Nas décadas entre a chegada da Corte e 1850, o Brasil alcancaria sua independéncia
e, por isso, precisaria constituir uma legislacdo definitivamente propria sobre o tema. O

(3) Para o tema da historia dos seguros, conferir: Alvim (1980); Magalhdes (1997) e Alberti (2001).

(4) Os dados para o periodo foram retirados de Saes e Gambi (2009). O levantamento das Companhias de Seguros naquele
trabalho baseou-se nos decretos selecionados a partir da Relagéo de sociedades mercantis autorizadas a funcionar no Brasil, livro
elaborado pelo Ministério do Trabalho, IndUstria e Comércio, e pelo Almanack Administrativo, Mercantil e Industrial do Rio de
Janeiro, o Almanack Laemmert. (Brasil, 1947); Almanack Laemmert (1844-65).
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primeiro passo foi dado em 1831, quando decretou-se a lei que extinguia as Provedorias de
seguros do Império, estas que obedeciam ainda ao regime da Casa de Seguros de Lisboa. No
entanto, foi somente com a promulgacdo do Codigo Comercial brasileiro de 1850, dedicando
capitulo especifico para os seguros maritimos, que o pais passou a dispor de regulamento
proprio®. Eram anos de dominio dos saquaremas no comando da politica Imperial brasileira,
fase em que se constituiu um arcabouco institucional fundado na ordem e na civilizacdo.
(Mattos, 2004; Gambi, 2015).

O Cddigo Comercial significava, portanto, um marco institucional relevante para a
economia nacional, definindo regras sobre o transporte e 0 comércio maritimo, sobre a abertura
de companhias de sociedade anénimas e a abertura de empresas comerciais e de seguros, e
sobre regras de quebras e faléncias, dentre outros negécios; mas, vale destacar, o periodo
marcava também uma tendéncia de retomada do crescimento econdmico nacional passadas as
primeiras décadas de instabilidade p6s-Independéncia. Seria 0 momento da abertura das
primeiras estradas de ferro do pais, da reorganizacdo do sistema financeiro nacional, com a
centralizagdo bancéria por meio do Banco do Brasil, embebidos pela expansdo da cultura do
café, a base da riqueza econémica nas décadas seguintes®.

Somente na década de 1850, cerca de vinte companhias de seguro nacionais seriam
autorizadas a funcionar, tendo como particularidade a formacdo das primeiras seguradoras
destinadas aos seguros de incéndio, de vida e, inclusive, duas voltadas para o seguro de
escravos. Talvez o caso mais bem-sucedido de empresa do periodo tenha sido a Companhia de
Seguros Maritimos e Terrestres. Fundada em 1856 no Rio de Janeiro, localidade em que
estavam registradas as principais empresas do setor, chegaria a abrir agéncias em outras sete
provincias do pais como também em cidades como Montevidéu, Buenos Aires e Londres (Saes;
Gambi, 2009, p. 56). De maneira geral, as companhias de seguro ndo eram tdo numerosas se
comparadas a outros ramos industriais, como as sociedades anénimas de comércio e de
fazenda; tratavam-se, no entanto, de grandes empresas em volume de capital: conforme dados
de Maria Barbara Levy, as seguradas representavam 23,1% do capital das sociedades anénimas
transacionadas na Corte entre 1850-1865, atras em volume de capital apenas do setor bancario
e das estradas de ferro (Levy, 1994, p. 56).

Outra importante mudanga em curso no periodo seria a chegada das primeiras empresas
estrangeiras de seguros no pais, uma tendéncia observavel também em outros setores da
economia brasileira, tanto em funcéo da crescente renda exportadora nacional resultante do
comércio cafeeiro, como também do maior interesse do capital estrangeiro pela periferia
(Rippy, 1966; Stone, 1977; Guimardes, 2012). Para regular minimamente a participacdo das

(5) Brasil (1850). Cf. Costa (2001, p. 24-25). VVale destacar que no caso do Cédigo Comercial estava em jogo a construgéo
de balizas para o funcionamento do setor, mas ndo de um sistema de intervengdo no mercado de seguros, que seria pensado somente
a partir de 1852, com uma legislagéo do estado do Massachusetts, disseminada posteriormente para outros paises. Cf. Alvim (1980,
p. 46).

(6) Para o crescimento econdmico brasileiro do periodo, conferir Furtado (1959). Para a importancia do Cédigo Comercial
para os negdcios no periodo, conferir Levy (1994).
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empresas estrangeiras no setor de seguros, o governo promulgou dois decretos que obrigavam
a apresentacdo de pedidos de autorizagdo de funcionamento e aprovacdo dos estatutos das
companhias estrangeiras — protocolo que era realizado com as seguradoras nacionais —, assim
como exigia a publicacdo anual dos balangos das companhias autorizadas a funcionar (Costa,
2001, p. 26-27).

Entre as décadas de 1860 e 1890, as empresas estrangeiras que se instalaram no pais
eram fundamentalmente inglesas, nacionalidade igualmente dominante em setores como
bancos, companhias de navegacao e estradas de ferro (Castro, 1979). No caso das companhias
de seguros, observamos também a atuacdo de firmas portuguesas, compreensivel pelo forte
nexo comercial entre os dois paises e pela macica presenca dos comerciantes portugueses,
especialmente na cidade do Rio de Janeiro. As empresas portuguesas, no entanto, teriam menor
participacdo no mercado se comparadas as alemds, cuja presenca se faz mais representativa a
partir da década de 1870, j& apontando a uma tendéncia de diversificagdo da participagdo da
nacionalidade do capital, mais comum nos primeiros anos do século XX,

As duas primeiras companhias estrangeiras instaladas no Brasil, em 1862, foram a
Companhia de Seguros Garantia e a Companhia de Seguros Fidelidade, ambas registradas em
Portugal. No caso das sociedades inglesas, as primeiras a serem instaladas foram a Imperial
Fire Insurance Company em 1863, a The Royal Insurance Company em 1864, e a Liverpool
and London Insurance Company em 1866. A partir de entdo, o mercado antes dominado por
empresarios brasileiros passou a ser dividido com as companhias estrangeiras: um setor de
baixo custo para a entrada e com alta lucratividade, favoravel para uma primeira incurséo no
emergente mercado brasileiro (Costa, 2001, p. 28).

O sistema normativo para o setor de seguros ainda era aquele voltado as empresas de
sociedade anénima. Diferentemente dos paises da Europa, que vinham constituindo suas
legislagdes para a fiscalizacdo das atividades de seguro, as empresas no Brasil, tanto nacionais
como estrangeiras, eram obrigadas — como qualquer outra sociedade anénima — a remeter seus
balancos anualmente as juntas comerciais. 1sso mudaria com a reforma liberal de 1882, que
deixava de exigir o registro das sociedades anénimas, com exce¢do, contudo, das companhias
estrangeiras, das caixas econémicas e dos bancos de circulagéo, assim como as companhias de
seguros mutuos®. Mesmo com a exigéncia dos registros das sociedades andnimas, as
companhias estrangeiras se valeram da limitada legislacdo para estruturar suas operagdes de
acordo com as matrizes no exterior, transferindo seus fundos obtidos por meio de prémios e
provocando evasao de divisas (Alvim, 1980, p. 58-59). Até a Proclamacdo da Republica, era
esse 0 cendrio de funcionamento das 58 empresas de seguros atuantes no Brasil, segundo o
Almanak Laemmert®.

(7) Brasil (1947).
(8) Brasil. Lei n. 3.150, 4 nov. 1882, p. 1.
(9) Almanak Laemmert, 1889, Parte 1V, p. 1640-1659.
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O setor de seguros e o crescimento do investimento externo no Brasil, 1889-1914

A vinda do capital estrangeiro para a periferia a partir da década de 1870 corresponde
a um momento especifico do capitalismo, possivel de ser compreendido indiretamente por
meio da analise das companhias estrangeiras que aqui abriram suas filiais. A partir de entdo, o
cerne das exportacBes dos paises ricos ndo estava mais em bens de consumo ndo duraveis e
sim em maquinas e bens intermediarios, além de capital monetario e investimentos diretos que
ndo encontravam mais demanda suficiente em seus paises sedes.

Essa mudanca no perfil das exportacfes respondia ao excesso de liquidez das
companhias europeias, cuja rentabilidade se via ameacada pelas escassas possibilidades de
investimento e absorgdo do capital excedente. Essa seria uma das caracteristicas da Grande
Depresséo de 1873-96, que afetou sobretudo a Inglaterra, mas teve impacto relevante em outras
economias europeias em meados da década de 1880. A crise interrompeu o ciclo virtuoso entre
producéo e consumo ao qual as economias centrais estavam submetidas durante grande parte
do século X1X. A magnitude de capitais em busca de investimento produziu a queda da taxa
de juros na Inglaterra e em outros paises europeus. Paralelamente, a tendéncia declinante das
taxas de lucro e a insuficiéncia da demanda gerou um processo deflacionario, tendo como
resposta a busca por investimentos seguros no exterior®, Observa-se, assim, a expressiva
participacdo financeira das companhias estrangeiras, que se engajavam em investimentos de
titulos da divida pablica ou em inversdes no exterior com perspectivas mais elevadas de lucros.

A mobilizacdo geografica do excedente em busca de novos espacos de valorizagdo
tornava-se entdo um novo padrdo de investimento para 0s paises europeus, cujo grau de
amadurecimento do capitalismo possibilitou uma inser¢do bastante direta nos paises
periféricos. A época do Imperialismo, o capital estrangeiro seria capaz de comandar
empreendimentos e investimentos diretos na periferia, com alto nivel de maturidade
tecnoldgica, bem como a ampla disponibilidade de liquidez, tornando possivel as empresas
outro tipo de extracdo de excedente, bastante diverso daquele que marcou o liberalismo dos
anos anteriores. Para a periferia, o resultado foi a expanséo da participacdo dos investimentos
estrangeiros na economia. O servigo de capitais, categoria bastante rigida no balanco de
pagamentos brasileiro, aumentou em comparacao a quantidade das exportacdes, de 9,4% em
1861-64 para 12,1% em 1880-92 (Furtado' 1959, p. 189).

O perfil dos investimentos estrangeiros no Brasil no inicio do periodo republicano
caminhou para uma razoavel diversificacdo. Entre 1889 e 1914 as empresas que migraram para
0 pais variaram em termos de origem e setor de atuacdo. Os investimentos dominantemente
voltados a construgdo de estradas de ferro passaram a dar espago para o crescimento do nimero
de companhias de servigos urbanos e de seguros: as Ultimas representariam 30,7% do capital
aportado entre 1886-1896 (CASTRO, 1979, p. 71). No periodo compreendido entre 1897 e
1902, a participagdo das companhias de seguros e de servigos basicos atinge cerca de 80 % do

(10) Para o debate da Grande Depressdo do século XIX, conferir Dobb (2013). Para a analise contemporanea das
transformacgdes do capitalismo, cf.: Hobson (1983); Lénin (2010).
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investimento total, 19,2% representado pelas seguradoras. Os aportes de capital em outras areas
foram 36,7% de ferrovias, 10% de empresas de iluminacdo e transporte e 5,3% de portos.
(Castro, 1979, p. 71).

Seguindo a tendéncia de diversificacdo dos setores com investimentos estrangeiros, a
predominancia inglesa também apresentou queda relativa na década de 1890. Seria 0 momento
de maior entrada do capital aleméo, francés e norte-americano, cuja ascenséo se deu em meio
a chamada Segunda Revolucdo Industrial. Em todo caso, apesar da Gltima década do século
XIX ser marcada por essa relativa perda de posi¢éo do capital inglés, a insercdo financeira do
pais na economia brasileira continuou sendo bastante expressiva: os Rothschilds, por exemplo,
continuariam como os fiadores da divida externa, assim como os bancos e as companhias de
seguros inglesas permaneceriam com representativo papel nos negdcios realizados no Brasil.
Essa foi a tendéncia de transformacéo da economia britanica na segunda metade do oitocentos,
quando sua balanca comercial, apesar de deficitaria, era amplamente compensada por
superdvits na conta de servicos e capitais. Vale dizer que parte consideravel do resultado
positivo da balanca de servicos inglesa era devida aos servicos de empresas, tais como as
seguradoras. (Hobsbawm, 2000; Cain; Hopkins, 1993).

A exportacdo de capital e o estreitamento comercial com 0s paises centrais geraram
grandes oportunidades de crescimento para as economias periféricas como a brasileira. Por
outro lado, a integracdo com a estrutura financeira internacional ampliava o cenario de
instabilidade da economia nacional, que se tornava mais suscetivel as flutuagdes ndo somente
da demanda dos produtos exportaveis, como também aos fluxos de capital do centro do
capitalismo. Assim, as crises cambiais passaram a ser ainda mais comuns e advindas tanto da
instabilidade da oferta de financiamento do exterior, bem como dos proprios mecanismos de
transferéncia de valor das companhias estrangeiras, que repatriavam seus lucros, rendas,
royalties e dos juros cobrados sobre os titulos da divida publica. A condigdo de vulnerabilidade
cambial pode ser bem ilustrada pela dificuldade do pais em adentrar efetivamente ao sistema
do padrdo-ouro internacional, fazendo-o apenas ap6s a entrada em funcionamento da Caixa de
Conversdo em 1906, quando a disponibilidade de recursos estrangeiros permitiu a valorizacao
do cdmbio e o controle da inflagdo (Fritsch, 2014; Franco, 2014; Furtado, 1959).

E interessante notarmos o quanto a referida dependéncia de produtos agricolas para
sustentar o balango de pagamentos — e a vulnerabilidade cambial dai subsequente — eram
percebidas pelas autoridades econémicas e tidas como condi¢fes a serem superadas. Tampouco
escapava aos politicos do periodo o impacto das atividades das empresas estrangeiras no pais,
cujos lucros ou outras formas de remessas de capital expedidos as matrizes se valiam das
reservas cambiais locais, em um movimento financeiro prejudicial a conta de capitais nacional.
Nesse sentido, a forte representacao do setor de seguros entre as empresas de capital estrangeiro
que atuavam no pais exigiu que modificagdes na legislacdo fossem realizadas apds a
Proclamagcéo da Republica. E preciso lembrar que tal periodo, apds a politica econdmica de
Rui Barbosa, apresentava um contexto de desvalorizacdo da moeda nacional, de ampliacdo do
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endividamento externo e, portanto, de uma forte presséo sobre o balanco de pagamentos!!. O
setor de seguros permanecia sem nenhuma regulamentagéao propria até 5 de setembro de 1895,
quando por meio da Lei n. 294 foi promulgado o primeiro regulamento de seguros do pais*2.

A regulamentacdo de 1895 voltava-se para o setor de seguros de vida, ramo pouco
conhecido no pais e dominado por empresas estrangeiras, mas logo estendido para o restante
dos negdcios. A lei procurava garantir fiscalizagdo sobre as companhias estrangeiras, exigindo
gue apresentassem relatorios de suas operacdes e que aplicassem 0s prémios e suas reservas
técnicas no pais (em imdveis no territorio nacional, apdlices da divida publica, titulos com
garantias da Unido, hipotecas sobre propriedades, a¢cdes de empresas nacionais ou depésitos a
prazo fixo)™:. O receio dos parlamentares que aprovaram a lei era de que empresas estrangeiras,
ao remeterem para suas matrizes as reservas acumuladas no pais, poderiam encerrar suas
operacOes gerando elevados prejuizos para os segurados, sem que as autoridades pudessem
intervir legalmente (Alvim, 1980, p. 60-61; Costa, 2001, p. 37). Para tanto, o Decreto também
exigia um dep6sito de Rs 200:000$000 em moeda corrente no Tesouro Federal ou em apdlices
da divida publica; apenas ap6s o depdsito, as firmas poderiam receber suas cartas patentes de
funcionamento, e o valor total depositado servia como garantia para possiveis contenciosos
entre empresa e segurados.

Em certo sentido, a regulamentacdo de 1895 buscava circunscrever a atuacdo das
empresas estrangeiras, medida também influenciada pela crise econdmica do periodo. Se a
desvalorizagdo da moeda nacional, o risco de crise da divida externa e a presséo internacional
sobre o funcionamento da economia deram margem para que o discurso florianista se
perpetuasse na politica nacional, também levaram os republicanos histéricos a buscarem uma
agenda de saneamento monetario e estabilizacdo da economia brasileira. Esse processo
alcancaria seu auge com a eleigdo de Campos Sales em 1898 e a ascenséo de Joaquim Murtinho
ao Ministério da Fazenda. O compromisso do governo com o saneamento da economia ficaria
ilustrado com o acordo do funding loan para recuperar a credibilidade internacional e retomar
0 acesso ao mercado internacional de capitais, tendo como consequéncia 0 compromisso do
governo com uma politica de estabilizacdo de grande envergadura: a inflagdo foi contida com
a retirada de moeda de circulacdo, a economia sofreu uma retracdo brusca entre 1898-1900, a
alfandega e as ferrovias brasileiras ficariam penhoradas®.

Foi nesse ambiente que o Decreto de 1895, voltado apenas as empresas de seguros de
vida internacionais, seria ampliado para atender os outros ramos do setor, tornando-se a
primeira grande legislac&o exclusiva para as companhias de seguros, nacionais e estrangeiras.

(11) O Encilhamento, como ficou conhecida a politica econdémica do periodo, provocou um processo exacerbado de
abertura de empresas. Conforme Abreu e Fernandes (2010, p. 7), o setor de seguros nédo foi muito afetado pela euforia, tendo
apenas 16 empresas abertas entre 1890 e 1897.

(12) Brasil. Lei n. 294, 5 set. 1895. Actos do Poder Legislativo, Rio de Janeiro, 1895, p. 17.

(13) Brasil. Decreto n. 2153, 1 nov. 1895. Actos do Poder Legislativo, Rio de Janeiro, 1895, p. 2.

(14) Para o processo politico da primeira década republicana cf. Cardoso (2006). Para uma reflexao a respeito do pacto
sob o governo de Campos Salles: Backes (2006). Para uma analise do Funding Loan, Franco (2014).
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O Decreto n. 4.270, de 10 de dezembro de 1901, e seu regulamento 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 territorio nacional. Além de estender as normas de fiscalizacdo a todas as
seguradoras que operavam no Pais, o Regulamento Murtinho criou a “Superintendéncia Geral
de Seguros”, subordinada diretamente ao Ministério da Fazenda (dividida, depois, entre a
Superintendéncia de Seguros Maritimos e Terrestre e a Superintendéncia de seguros de vida)®®.

Com a criagdo da Superintendéncia, foram concentradas numa Unica reparticdo
especializada, todas as questdes atinentes a fiscalizagdo de seguros, antes distribuidas entre
diferentes orgdos. Sua jurisdi¢do alcancava todo o territorio nacional e, de sua competéncia,
constavam as fiscalizagBGes preventiva, exercida por ocasido do exame da documentagéo da
sociedade que requeria autorizacao para funcionar, e repressiva, sob a forma de inspecéo direta,
periédica, das sociedades. Posteriormente, em 12 de dezembro de 1903, através do Decreto
n. 5.072, a Superintendéncia Geral de Seguros foi substituida por uma Inspetoria de Seguros,
também subordinada ao Ministério da Fazenda, mantendo, contundo, as mesmas atribuigdes®®.

Segundo Marcelo de Paiva Abreu e Felipe Tamega, 0 Regulamento Murtinho possuia
aspectos xen6fobos pois discriminava as empresas estrangeiras e colocava-as sob a jurisdicao
das leis brasileiras, levando ao enfraquecimento destas no setor (Abreu; Fernandes, 2010,
p. 9). O carater xen6fobo apresentado pelos autores pode ser questionado, considerando que o
regulamento Murtinho determinava as mesmas exigéncias as empresas nacionais e
estrangeiras, tais como os depo6sitos de Rs 200:000$000, o teto de 20% do capital realizado
para cada contrato de seguro assumido e a apresentacdo de relatorios semestrais para a
Superintendéncia. As empresas ja estabelecidas seriam obrigadas a realizar esse depdsito num
periodo de sessenta dias. As exigéncias especificas para as empresas estrangeiras visavam
garantir aos segurados nacionais 0s servigos contratados; por exemplo, a exigéncia de que a
empresa possuisse sede no pais, com um agente principal no Rio de Janeiro, e que realizasse o
mesmo dep6sito de Rs 200:000$000 necessario para seu funcionamento®’.

O sentido da legislagdo, portanto, deve ser compreendido a partir do receio da
instabilidade econémica que marcou o periodo republicado, ainda que de fato o ndmero de
empresas estrangeiras no setor tenha decrescido. Conforme os dados de Ana Célia Castro, a
participacdo das empresas de seguros no total das empresas estrangeiras constituidas entre
1903-1913 teria caido para menos de 1% (Castro, 1979, p. 132). No Relatério do Ministério da
Fazenda de 1901, ao justificar a importancia de estabelecer maior controle sobre o setor de

(15) Brasil. Decreto n. 4270, 10 dez. 1901. Actos do Poder Legislativo, Rio de Janeiro, 1901.

(16) Essa nova legislagao abriu espago para a existéncia dos resseguros e instituiu mudancas na quantidade de reservas
que deveriam permanecer no Brasil — 20% no caso de seguros maritimos e 100% no caso de seguros de vida (Brasil. Decreto
n. 5072, 12 dez. 1903. Actos do Poder Legislativo, Rio de Janeiro, 1906. Essa nova legislacéo abriu espago para a existéncia dos
resseguros e instituiu mudancas na quantidade de reservas que deveriam permanecer no Brasil — 20% no caso de seguros maritimos
e 100% no caso de seguros de vida.

(17) Brasil. Decreto n. 4270, 10 dez. 1901. Actos do Poder Legislativo, Rio de Janeiro, 1901.
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seguros por meio do decreto n. 4.270, Joaquim Murtinho faz referéncia ao cenario do
Encilhamento, em que: “Companhias havia que compromettiam os capitais entregues a sua
guarda em ruinoso jogo de bolsa e outas especulacdes identicas™8.

Apos a promulgacdo da legislacdo de 1901, as companhias estabelecidas no Rio de
Janeiro que fizeram o depdsito de 200 contos de réis para garantia de suas operacGes foram:
Companhia Argos Fluminense, Previdente, Vera Cruz, Confianga, Garantia, Mercurio,
Integridade, Indemnisadora, Nacional do Seguro Mutuo, Varegista e Unido dos Proprietarios.
Pediram prazo para assumirem tal exigéncia a Vigilancia, LIoyd Americano, Geral de Seguros
e Prosperidade!®. Por outro lado, nenhuma das companhias estrangeiras que possuiam agéncias
no Rio de Janeiro aceitou a nova legislacéo, e o Relatério do Ministério da Fazenda pressupGe
que teriam esgotado suas atividades no pais. Dentre as companhias nacionais, apenas A
Equitativa ndo aceitou as novas mudangas. Outras duas, Atalaya e Bonanca, entraram em
liquidacdo. Em oposicdo ao Regulamento Murtinho, especialmente no que diz respeito as
regras que impediam as seguradoras concederem seguros de vida e de outras categorias ao
mesmo tempo, a Equitativa publicou na imprensa suas opinides contrarias a nova legislacdo.?
Nos outros estados, outras 19 companhias aderiram ao novo regulamento, sendo 7 no Par4, 4
em Pernambuco, 3 no Maranhdo, 2 na Bahia e no Rio Grande do Sul e 1 no Cearad. As
companhias estrangeiras, entretanto, ndo aceitaram o regulamento e foram proibidas de manter
seus negocios (Abreu; Fernandes, 2010, p. 10).

Leopoldo de Bulhdes, o Ministro da Fazenda sucessor de Joaquim Murtinho, alegaria
que o regulamento de 1901 havia efetivamente “ferido a liberdade” das companhias
estrangeiras?’. O setor de seguros, todavia, ndo deixou de crescer no periodo. As
aproximadamente trinta companhias em funcionamento no inicio do século, com um capital
realizado de 13 contos de réis, passariam em 1904 a cinquenta e uma empresas, quarenta
nacionais e onze estrangeiras??. Em 1906, o nimero total caiu para quarenta e nove empresas,
com 20 contos de réis de capital realizado no Brasil*. Em 1908, funcionavam cinquenta e uma
companhias, quarenta nacionais e onze estrangeiras; em 1909 encontramos quarenta e seis
empresas, trinta e quatro nacionais e doze estrangeiras®.

A menor participagdo das companhias estrangeiras pode estar relacionada, dentre
outros motivos, a legislacdo restritiva de Murtinho. Outros Ministros da Fazenda se refeririam
ao seu Regulamento como “rigoroso”; afirmou-se também que o governo brasileiro ndo poderia
ficar indiferente a crescente especulacdo por parte das empresas estrangeiras, que assumiam
amplos compromissos no Brasil e desviavam as reservas destinadas aos pagamentos de

(18) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1901, p. 279).
(19) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1901, p. 279).
(20) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1901, p. 279).
(21) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1902, p.99-103).
(22) Brasil. Relatorio do Ministério da Fazenda (1904, p. 597).
(23) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1906, p. 51-54).
(24) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1909, p. 318).
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sinistros para fora do pais. Sob a administracdo de Murtinho, empresas cujo capital realizado
resultava em Rs 200:000$000 assumiam responsabilidades no valor de Rs 55.000:000$000%,
O sistema de fiscalizacdo inaugurado tinha como objetivo central acabar com tais
circunstancias.

A proibigéo de acumulagéo de fungdes por parte das companhias, distinguindo-se de
forma rigida a concessdo de seguros de vida dos seguros terrestres ou maritimos, era, para
Murtinho, caracteristica das seguradoras de outros paises. Segundo o Ministro, a criacdo da
Superintendéncia tinha dentre seus objetivos esclarecer o funcionamento das sociedades
estrangeiras, cujas atividades no Brasil eram marcadas por pouca publicidade e prestacdo de
contas. Nas suas palavras:

Ao contrario do regimen de maior publicidade, adoptado nos paizes onde ellas tem as suas
matrizes, ou naquelles em que funcionam como simples agencias, as companhias
estrangeiras no Brazil cercearam sempre suas operacdes e sua vida de um segredo
impenetravel, de modo a ndo se poder julgar com seguranca dos seus processos, dos seus
capitaes e das suas reservas (Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda, 1901, p. 280).

Segundo o prdprio Murtinho, dentre todas as trinta companhias de seguros estrangeiras
funcionando no Brasil apenas uma constou como tendo pago os impostos devidos na Prefeitura
Municipal do Rio de Janeiro; de acordo com os dados apresentados, todas as empresas
nacionais, ao contrario, teriam pago.

E facil notar a pressdo das companhias de seguros nacionais contra a participaco das
empresas estrangeiras no emergente mercado brasileiro, e muitas se manifestaram
publicamente contra a concorréncia do capital estrangeiro. No Relatério de 1901, Murtinho
cita o caso da diretoria da Companhia Vigilancia, que publicou em seu relatério de 1891 o
seguinte texto:

As companhias nacionais continuam assoberbadas pela concurrencia de agencias da
companhias estrangeiras, e nada teriamos a oppor a essa liberdade, si, niveladas quanto a
direitos, também estivessem a n6s equiparadas a deveres. Infelizmente, assim ndo succede,
e dessa desigualdade emanam taes inconvenientes, que chegam a fallar ao patriotismo do
poder publico, pedindo a sua intervengdo nesse grave e momentoso assunpto (Brasil.
Relat6rios do Ministério da Fazenda, 1901, p. 282).

A esse respeito também tratou a Companhia Prosperidade:

Esforcam-se as companhias nacionaes por merecer a confianga de todas as classes, como
0 demonstram os seus relatérios; infelizmente, porém, continuamos a encontrar 0s maiores
embaragos na propaganda feita em favor das companhias estrangeiras. O exportador néo
se contenta com o seguro de toda a exportacdo de café, ainda impde ao ensacador a ao
commissairio 0 seguro em transito pelos armazéns a titulo de maior garantia. Parece, a
primeira vista, ndo haver diferenca alguma para 0 commercio, em segurar nas companhias
estrangeira de preferencia as nacionaes, mas € um engano que a razéo esclarecida dos
negociantes ndo tardara em reconhecer, mormente quando se capacitarem de que nédo

(25) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1903, p. 111).

Economia e Sociedade, Campinas, v. 29, n. 2 (69), p. 525-547, maio-agosto 2020. 535



Beatriz Duarte Lanna, Alexandre Macchione Saes

prejudicam somente companhias nacionaes, mas sim também a praca desta capital, porque
mais de dous mil contos de prémios sdo enviados anualmente ao estrangeiro, nao fallando
no seguro de exportacdo que monta a milhares de contos (Brasil. Relatérios do Ministério
da Fazenda, 1901, p. 282).

Apos a entrada em vigor do Regulamento, Murtinho buscou defender a legislacdo
sancionada e afirmou que o capital realizado das companhias nacionais da praca do Rio de
Janeiro passou de Rs 4.200:000$000 para Rs 6.500:000$000. Ao referir-se ao funcionamento
das companhias de seguros nacionais para 0 ano de 1900, Murtinho apresenta os seguintes
dados: sinistros equivalentes a Rs 1.200:000$000 sobre uma responsabilidade assumida de
incriveis Rs 952.048:000$000, produzindo como prémios cerca de Rs 3.000:000$000. Os
acionistas obtiveram prémios que variaram de 8% a 40%.°

Os rumos da legislacdo recém promulgada e das companhas estrangeiras ainda
sofreriam novas mudancgas. Em 1903, sob a presidéncia de Rodrigues Alves, Leopoldo de
Bulhdes assumiu o Ministério da Fazenda. Apesar de sua administragdo pouco ter mudado em
relacdo a de Joaquim Murtinho, Bulhdes apresentou divergéncias no que diz respeito a
regulacéo do capital estrangeiro. Afirmou o novo Ministro da Fazenda:

Porque companhias nacionaes desviavam as reservas destinadas ao pagamento de sinistros
em ruinosas especulacdes da Bolsa, acarretando desastrosas liquidagdes; porque outras,
extrangeiras, praticavam tal ou qual abuso, a necessidade de legislar levou-nos a
exigéncias, que se poderiam classificar de impertinentes, se ndo constituissem antes
verdadeiras disposi¢Oes proibitivas (Brasil. Relatorio do Ministério da Fazenda, 1902,
p. 101).

O argumento da auséncia de capitais esteve por detrds dos apelos pela mudanca de
legislacéo:

Sem attencdo as condicfes de tempo e de logar, e, principalmente, a de sermos um pais

novo, onde os capitais escasseam sempre, sendo necessario recorrer constantemente ao

extrangeiro, creamos uma legislacdo, cujo menor inconveniente é ser de todo ponto
illusoria nos seus intuitos (Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda, 1902, p. 102).

Leopoldo de Bulhdes se referia ainda a impossibilidade de os saldos ociosos das
companhias de seguros serem produtivamente empregados no Brasil, dada a indisponibilidade
de investimentos e a pouca quantidade de negdcios num pais tdo jovem:

Essa legislacdo, se afugenta do pais as companhias extrangeiras, pela impossibilidade de
empregarem nelle todas as reservas que produzirem todas as sua apolices (...), ndo tem ao
menos 0 merecimento de evitar que os cidadaos desse paiz fagam inscrever os seus seguros
em companhias estrangeiras, com selos fora dele (Brasil. Relatério do Ministério da
Fazenda, 1902, p. 101).

Cabe aqui considerarmos a percepcdo do novo Ministro no que diz respeito as
possibilidades de investimento que o Brasil da época oferecia; ser um pais recém-saido do
pacto colonial, pouco industrializado e com auséncia de capitais parecia, para Bulhdes,

(26) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1901, p. 284).
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caracteristicas que apenas afastariam companhias estrangeiras, que pelos poucos focos
produtivos deixariam de investir no nosso territério. Por outro lado, a capacidade de absor¢édo
de novos capitais por uma economia periférica do século XIX pode ser considerada muito mais
ampla e abrangente do que aquela encontrada no centro; o debate a esse respeito esta presente
na discussdo indireta travada entre Joaguim Murtinho e Leopoldo de Bulhdes. Em ultima
instancia, tem-se entre ambos 0s Ministros diferentes visfes a respeito do investimento em uma
economia jovem e periférica.

Em 1903, o Regulamento Murtinho passou a ser taxado como inconstitucional por
algumas companhias; a presséo destas ultimas foi importante para que a nova legislagéo fosse
revogada. Pelo Decreto n. 5.072, de 12 de dezembro de 1903, a Superintendéncia Geral de
Seguros Terrestres e Maritimos foi revogada e substituida por uma instituicdo mais modesta,
dependente do Ministério da Fazenda e sob o titulo de Inspetoria de Seguros. Funcionariam
ainda sub-inspetorias regionais, em oposi¢do ao Regimento, considerado excessivamente
centralizador?’. Segundo Leopoldo de Bulhdes:

Envolver o governo na gestdo dos negdcios das companhias, seria attribuir-lhe para com
terceiros uma responsabilidade, pelo menos moral, que néo Ihe cabe, ndo se devendo supor
que ele a possa assumir. (...) 0 rigorismo excessivo occasionaria o retrahimento de capitaes
e 0 prejuizo da prdpria rendas do Thesouro (Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda,
1903, p. 108).

O Congresso nacional aprovou as modificacBes propostas pela legislacdo de 1903; de
fato, houve até mesmo a flexibilizagdo das regras por parte do Legislativo. O documento
enviado previa que as companhias de seguros terrestres e maritimas ndo assumissem riscos em
cada seguro isolado superiores a 40% de seu capital. Segundo o texto aprovado pelo Congresso:

A essas companhias, porem, serd licito excederem esses limites, desde que 0 excesso seja,
no mesmo dia da emissdo da apdlice, ressegurado em outra companhia que esteja
autorizada a funcionar e isto conste da apdlice emitida (Brasil. Relatério do Ministério da
Fazenda, 1903, p. 109).

O artigo 70 da referida lei estabelecia que todas as companhias de seguro nacionais e
estrangeiras sdo iguais perante a lei fiscal; segundo Leopoldo de Bulhdes, a distin¢do anterior,
de autoria de Joaquim Murtinho, seria “um vexame, ou, melhor, uma leséo de direito, contra a
qual os tribunaes se pronunciariam, enfraquecendo assim a lei e a autoridade encarregada de
executal-a>?. Afirmou Bulhdes:

O systema consagrado no regulamento vigente permittio que algumas companhias
extrangeiras voltassem a funcionar no paiz e continuar suas operacdes. Esse facto, ao
contrario dos que pensam o0s adeptos de uma nativismo prejudicial aos paizes novos e aos
préprios interesses commerciais, vem corroborar a confianga nos poderes publicos (Brasil.
Relatério do Ministério da Fazenda, 1903, p. 111).

(27) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1903, p. 107).
(28) Ibidem (p. 109).
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E a respeito da importancia da concorréncia entre as companhias:

Sé a concorréncia pode alentar o commercio de seguros e a confianga que taes
contatos exigem, ndo a obtem as associac¢des pela circumstancia da nacionalidade
a que pertencam, mas por um systema de garantias que faca realcar a probidade
de suas administracdes, a realidade do capital e a seguranca de suas transacgoes.

Em 1904, constatou-se insuficiéncia de pessoal para o trabalho na Inspetoria de
seguros. Criou-se entdo subinspetorias, de modo que as tarefas pudessem ser divididas entre a
Unido e os governos estaduais?®. Com o passar dos anos, é possivel visualizar o resultado da
gueda do Regulamento Murtinho e da implementacéo da nova legislacéo que regulasse o setor;
a partir de 1903, aos poucos as companhias de seguros estrangeiras voltaram a operar no Brasil.
O numero, no entanto, até a Primeira Guerra Mundial, nunca mais voltou a ser como antes da
legislacdo de Murtinho. Conforme desenvolvia-se a estrutura financeira nacional, ampliavam-
se as possiblidades de inser¢cdo das companhias de seguros, cujas apolices vendidas refletiam
0s investimentos levados adiante no Brasil. Como dito acima, a legislacdo desse setor respondia
de maneira bastante direta as mudangas econémicas sofridas pelo pais, e até 0 ano de 1914 ndo
ocorreram novas mudancgas no corpo de leis regulador do setor. Podemos considerar que 0s
avancos, disputas e conflitos em torno da formulacéo de um corpo de leis capaz de coordenar
o funcionamento do mercado de seguros no Brasil diziam respeito a construcdo dos lagos
capitalistas locais.

As companhias de seguros: da dinamica mercantil aos negocios financeiros

Como dito acima, ao longo da segunda metade do século XIX as companhias de
seguros que vieram para o Brasil ampliaram as categorias das apdlices concedidas: passaram
da concessdo majoritaria de seguros maritimos para outras modalidades como fogo, vida,
escravos, operarios, bens méveis e imoveis. A diversificacdo das atividades dessas empresas,
no entanto, foi mais ampla e passou a incluir uma significativa participacdo na esfera
financeira, que incluia concessao de crédito, compra de titulos da divida publica, emissao de
debéntures e até mesmo formacgdo de poupanca para previdéncia particular. Essa atuacao
financeira pode ser considerada caracteristica notavel bastante encontrada nas fontes primarias
analisadas, a serem agora apresentadas.

Em 04 de novembro de 1882, promulgou-se a lei de nimero 3.150, que passou a exigir
a publicidade das mudancas e reformas de estatutos de quaisquer companhias, nacionais ou
estrangeiras®. A partir de entdo os aumentos e reducdes de capitais, as alteracdes nas regras
dos Conselhos e Assembleias e as mudangas no valor dos dividendos seriam informacoes
conhecidas e acessiveis via imprensa. Desde os estertores do Império, quando ja era notavel o
movimento de entrada de capital estrangeiro no Brasil, notava-se por parte do governo a
preocupacdo em adequar leis e atos do poder executivo ao melhor rendimento das companhias,

(29) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1904, p. 596).
(30) Brasil. Decreto 3150. Actos do Poder Executivo, Rio de Janeiro, 1889, p. 593.
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flexibilizando as medidas que pudessem afastar investidores do territério nacional. O contetdo
da colegéo de leis e dos decretos federais a partir de 1889 nos parece bastante claro nesse
sentido, como nos momentos em que se permitiu a elevacdo de capital de sociedades foraneas.
A Companhia de Seguros Terrestres Unido dos Varegistas obteve, em janeiro de 1889, a
permissao para elevar seu capital em até Rs 1.000:000$000, dividindo-o em 5.000 a¢Oes de Rs
200$000 cada uma®L. O limite ao aumento do capital de fundo das companhias era na maior
parte das vezes determinado pelos préprios estatutos internos, como no caso da alema
Mannheimer Versicherunggesselschaft, que permitia aumento das emissfes, porém apenas
apos a realizacdo de ao menos 25% do capital nominal®2.

A Imperial Fire Insurance Company, formada em 1803 na Inglaterra com o capital de
um milh&o e duzentas mil libras, ampliou seus negécios para o Brasil em setembro de 1863. A
companhia incialmente concedia seguros para navios e embarcacgdes em construgdo ancorados
nos portos e docas, mas 0s seguros podiam se estender para navios em atividade, mercadorias
por eles transportadas, edificios e fazendas danificadas por fogo. Mesmo antes de sua expansao
em direcdo a periferia do capitalismo, a sociedade ja se propunha a realizar tais atividades em
qualquer lugar do mundo®.

De acordo com uma mudanca de estatuto verificada em 1892, ap6s a vinda da Imperial
Fire para o Brasil, a companhia ampliou suas atividades e passou a realizar operac¢des de seguro
de acidentes de todos 0s ramos, e de fato se engajou em participacgdes financeiras. As atividades
previstas incluiam fusdo com outras companhias, além da compra e absorcao de operacdes com
seguro de vida de outras sociedades e concessao de resseguros e contrasseguros. No que diz
respeito as suas atividades no mercado de capitais, a atuacéo foi diversificada; empréstimo,
deposito e adiantamento de dinheiro, titulos e bens, além de emisséo, saque e aceite de letras
de cambio, notas promissorias e debéntures. Para além da convencional emissdo, compra e
venda de titulos, a companhia aprofundou sua dimenséo financeira ao prestar servigos a outras
sociedades auxiliando-as a vender, possuir ou remeter seus préprios titulos e acdes. A Imperial
Fire assumia a possibilidade de dirigir e fiscalizar os negécios de companhias em crise, em
uma denominada ‘“concessdo reciproca” que abarcasse 0s interesses de ambas as partes. O
auxilio prestado era definido como a realizacdo de uma “sociedade ou ajuste para participar
dos lucros, funcéo de interesses, empresa ou cooperacdo com qualquer pessoa ou companhia
(...) capazes de serem dirigidas de maneira direta ou indireta, beneficiar esta companhia e
possuir (...) acdes, ou capital, ou titulos, e subsidiar, garantir as apolices e contratos, e por outra
forma auxiliar essa dita companhia e vender, possuir e remeter (...) e negociar com essa
actes™4,

Se a participacdo das firmas estrangeiras em atividades subsidiarias a sua atuacéo
original foi expressiva, deve-se levar em consideracdo o engajamento das elites locais nesses

(31) Decreto 10.171. Brasil. Actos do Poder Executivo (1889, p. 133).
(32) Brasil. Actos do Poder Executivo (1889, p. 594).
(33) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 822).
(34) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 828).
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empreendimentos, situacao caracteristica das economias latino americanas do final do século
XIX e inicio do XX. As empresas de servicos, crédito, a construcao imobiliaria e a especulacéo
com a terra destacam-se como areas onde 0s setores nacionais estiveram presentes, submetidos
as sociedades estrangeiras. A Imperial Fire teve participacdo ativa no mercado imobiliario, e
prevé em seu estatuto “adquirir, arrendar, trocar, alugar, ou de qualquer forma adquirir
quaesquer bens moveis ou imdveis em qualquer parte do mundo e quaesquer diretos ou
privilegios que a companhia possa julgar necessario ou conveniente (...)”%,

A companhia comprometia-se a reter as 400 mil libras que excedessem o capital
realizado, de modo a formar um fundo de reserva para fazer face as possiveis reclamagdes
contra as transacOes dos negdcios®. A busca por financiamento deveria ser realizada
preferencialmente via debéntures. Os titulos estavam sujeitos a serem emitidos com um
desconto, prémios ou mesmo “privilégios especiais™®’.

A referida participagdo financeira das companhias de seguro incluiu a compra dos
titulos da divida pablica nacional, que cresceu cerca de 53% na primeira década republicana
(Villela; Suzigan, 1973). E o caso da Companhia de Seguro Mutuo contrafogo Americana,
formada em novembro de 1891 com sede no Rio de Janeiro, que segurava propriedades moéveis
e imdveis, urbanas ou rurais. De acordo com seu estatuto, estavam previstos 0s seguros de
“theatros, engenhos de café, canna de assucar e de serra, a vapor ou a mao, fabricas, officinas,
salas e casas de espectaculos publicos e particulares, dep6sitos ou laboratérios (...) assim como
mercadorias embarcadas, por mar ou por terra, em vias férreas, para qualquer ponto do paiz ou
do estrangeiro, as quaes serdo garantidas dos riscos de incendio, naufragio, ou desastre
casual ™,

A referida sociedade mostrou predisposi¢do para o envolvimento no mercado
imobiliario e financeiro; fazia empréstimos sobre hipotecas de prédios urbanos, comprava e
vendia apolices de outras sociedades, e alimentava a especulacao imobiliaria, em ascensdo no
Brasil pds Encilhamento, através da construgéo de predios em terrenos de terceiros, para venda
imediata ou obtencdo de aluguéis. Estavam previstas ainda as compras de acdes, titulos e
debéntures de bancos e companhias, bem como sua venda em momento apropriado. Comprava,
vendia e descontava titulos da divida do Governo Federal, e emprestava dinheiro sobre
penhores de ouro e prata. O envolvimento com as obras de grande porte e com empresas de
servigos publicos ocorria via lideranga da Companhia de Seguro contrafogo Americana em
contratar “empreitadas” para construcdo de vias férreas, engenhos centrais, vilas,
empreendimentos agricolas, arrasamento de morros e abertura de ruas e calcamentos. Para
finalizar suas amplas possibilidades de financiamento e investimento, estavam os empréstimos
a “industriaes para a execucéo e desenvolvimento de qualquer invento proveitoso™*°.

(35) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 828).
(36) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 826).
(37) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 843).
(38) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 720).
(39) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 721).
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Os prémios obtidos pela Companhia eram depositados a juros em conta corrente em
bancos considerados “de confianca por parte da diretoria™*’. Os eventuais pagamentos de
sinistros eram normalmente abatidos do fundo de reserva ordinario, cuja obrigacdo de
abastecimento vinha antes dos pagamentos de dividendos. Porém, para além desse fundo, fazia-
se necessario formar um fundo de reserva extraordinario, para o caso dos recursos dos prémios
e do fundo de reserva ordindrio ndo serem suficientes para o pagamento de danos. O
empréstimo seria pedido pela diretoria e poderia ser de até Rs 1.200:000$000 com prazo de
cinco anos e com juros de 8% ao ano.

A Companhia de Seguros Mutuos Colombo, criada em julho de 1892, no Rio de
Janeiro, é outro exemplo: trabalhou para além dos seguros para incéndio, tendo também se
envolvido em empréstimos a particulares sob garantia de hipotecas de edificios, além de ter
financiado o Estado via compra de titulos da divida federal e estadual®!.

Em fevereiro de 1892, o Ministério dos Negocios da Agricultura, Commercio e Obras
Publicas abriu um crédito no valor de Rs 299:237$537 destinado a liquidacdo de suas dividas;
além de pessoas fisicas, sdo citados como credores algumas empresas do setor: por exemplo, a
Companhia de Seguros Fidelidade é credora do Ministério desde 1890, numa divida cujo total
de Rs 8:517$935 fora destinado a prémios de seguros maritimos e materiais importados
utilizados pelo governo*.

Os juros recebidos pelos titulos da divida publica eram, na comparagdo com outras
fontes de ativos dos balancos das companhias, bastante expressivos. Raramente, no entanto,
ultrapassam o0s ganhos obtidos com os prémios. Citamos como exemplo alguns casos: a
Companhia Geral de Seguros, sociedade brasileira formada no Rio de Janeiro em 1878, recebeu
Rs 241:792%$230 referentes a prémios de seguros terrestres e Rs 183:849$070 em seguros
maritimos, totalizando Rs 425:641$300. Os ganhos com juros totalizaram Rs 12:500$000,
referentes a 250 apdlices da divida pUblica no valor de Rs 1:000$000 cada*®. A Companhia de
Seguros Maritimos e Terrestres Indemnizadora, em balanco referente ao ano de 1893, recebeu
Rs 67:304$230 em prémios de seguros maritimos e Rs 45:121$460 em terrestres, num total de
Rs 112:425$690. O recebimento de juros, por outro lado, fez-se em cima de 94 letras
hipotecarias do Banco de Crédito Real de Sao Paulo, equivalentes a Rs 282$000, 120 apolices
da divida publica com juros de 5%, equivalentes a Rs 3:000$000 e 30 ap6lices com juros de
4% em ouro, equivalentes a Rs 1:383$100. O ativo vindo dos juros da divida publica para o
ano de 1893 totalizava Rs 7:523%$900, menor, portanto, que 0s recursos recebidos via cobranca
de prémios*,

(40) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 794).

(41) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 344).

(42) Brasil. Actos do Poder Executivo (1892, p. 42).

(43) Brasil. Diario Oficial da Unido, 26 fev. 1897, p. 959, 960.
(44) Brasil. Diario Oficial da Unido, 4 abr. 1894, p. 1023, 1024.
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Essa mesma companhia, no referido ano de 1893, queixa-se das escassas operacdes
com seguros maritimos de exportacdo ou importacdo decorrentes da instabilidade politica em
torno da Revolta da Armanda, cujos efeitos seriam “apathia do comércio”. A situacédo instavel
teria levado a Sociedade a ndo distribuir dividendos no segundo semestre daguele ano; segundo
Relatério apresentado a Assembleia Ordindria em abril de 1894, sdo justamente 0s seguros
maritimos os que melhor remuneravam as companhias de seguros, e 0s que produzem melhores
prémios. Os seguros terrestres, sobretudo os dos prédios, dariam resultado pouco expressivo,
incapazes de compensar as responsabilidades assumidas pela Companhia ao longo do referido
ano®.

A Companhia de Seguros Maritimos e Terrestres Prosperidade, sociedade brasileira
formada no Rio de Janeiro em 1887, publicou no seu balanco de 1895 ganhos de Rs
242:730%405 com prémios; apesar de ndo haver a descrigcdo dos juros obtidos com os titulos
da divida publica, as apdlices desta Gltima totalizaram Rs 50:875$380%. Dez anos apos a
abertura de sua matriz no Rio de Janeiro, a companhia possuia filiais em Curitiba, Santos e Sao
Paulo. A agéncia de Curitiba era comandada pelo chefe de um grande estabelecimento de erva
mate local, cujo amplo comércio com as Republicas do Prata permitiu 8 Companhia de Seguros
Maritimos e Terrestres Prosperidade substituir as sociedades estrangeiras na concessao de
seguros ao mate exportado do Parana*’.

A concessdo de seguros as propriedades urbanas, fossem particulares ou do governo,
era frequente desde o final do Império. A Companhia de Seguros Mdutuos contrafogo
Esperanca, cujo funcionamento remete a 1889, tinha como fim a venda de seguros matuos para
proprietarios que quisessem garantir de maneira reciproca as perdas advindas de incéndios,
além de segurar os aluguéis dos prédios da Corte (ainda no Império), bem como aqueles de
propriedade do novo governo republicano. Novamente, nos deparamos com a utilizagdo dos
fundos de reserva para compra de apoélices da divida publica ou letras hipotecérias de
sociedades de crédito real*®. Os prémios obtidos através dos diferentes seguros eram recolhidos
por meio de bancos, definidos pelo diretor, de acordo com o conselho fiscal, e 1a depositados
a juros de conta corrente®,

O fundo de reserva ndo deveria ultrapassar os Rs 200:000$000. Se passasse desse valor,
0 montante poderia ser utilizado para pagamento de dividendos. Notamos, novamente, a
importancia do Fundo de Reserva como institui¢do financeira cuja manutencéo vinha a frente
até mesmo da distribuicdo dos dividendos.

No caso de liquidagdo da companhia ou findo seu prazo de funcionamento, no caso
especifico, isto &, 50 anos de funcionamento, o fundo poderia ser dividido entre acionistas.

(45) Brasil. Diario Oficial da Unido, 4 abr. 1894, p. 1022.
(46) Brasil. Diario Oficial da Unido, 23 abr. 1896, p. 1912.
(47) Ibidem (p. 1912).

(48) Brasil. Actos do Poder Executivo (1889, p. 555).

(49) Ibidem (p. 556).
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Como no caso de muitas outras companhias, o fundo de reserva estava sujeito a ser liquidado
no caso dos pagamentos de sinistros superarem os rendimentos com prémios®.

O interesse de companhias de navegacdo pela concessdo de seguros também se fez
presente. Citamos o caso da Companhia Comércio e Cabotagem, formada no Rio de Janeiro
em abril de 1891, cujo fim principal era estabelecer o servi¢o de cabotagem na costa brasileira,
com navios a vela ou vapor, além de “fomentar e dar o mais amplo desenvolvimento ao servico
maritimo intermediario, na bahia do Rio de Janeiro e em outros portos (...) € comerciar, por
conta propria, em generos alimenticios™®. Além dos objetivos acima descritos, outras
atividades como construcdo e aquisicdo de estaleiros para construgdo de navios, fretes de
embarcacGes e amplo envolvimento em operacdes de seguros e resseguros das mercadorias
embarcadas nos navios da companhia, bem como de outras sociedades, também eram
realizadas. Como de fato se passou com outras companhias de navegacdo, a Cabotagem
engajou-se em atividades financeiras em operacgdes sobre titulos, descontos, redescontos e
penhor mercantil®.

O processo de construcao do setor de seguros, bastante almejado, era desde o inicio da
constituicdo da Companhia algo previsto de ser realizado. Um fundo especial de seguros seria
formado, e quando atingisse a soma de Rs 3:000$000, as cotas destinadas semestralmente aos
seguros de navios seriam distribuidas aos acionistas como dividendo especial®. Enquanto o
fundo especial de seguros ndo estivesse formado, a companhia seguraria seu capital flutuante
e bens imoveis via sociedades nacionais ou estrangeiras®.

A Companhia Comércio e Cabotagem pode ser citada como exemplo de sociedade que
se financiava, ja no inicio da primeira década republicana, via emisséo de debéntures.> Estas
Gltimas eram titulos relativamente recentes na economia brasileira, e cabe aqui tratarmos a
respeito das possibilidades de financiamento do capital privado de entdo. Desde 1882, ano em
que foi revogada a Lei dos Entraves de 1862, tornou-se possivel as sociedades anénimas
brasileiras ou instaladas no Brasil organizarem-se sem a autorizagdo legislativa do governo;
para 0 caso das companhias de seguro ou quaisquer outras instituicGes cujos interesses
financeiros fossem muito expressivos, a autorizagdo prévia continuava a ser necessaria. E
possivel interpretar a revogacdo da Lei dos Entraves como o entendimento, por parte do
governo na década de 1880, da impossibilidade de empresas em formagdo disporem de
capacidade propria de financiamento. E nesse contexto em que foram autorizadas novas opdes
de captacdo de recursos, como a emissdo de debéntures (Levy, 1994, p. 115).

Os titulos emitidos pelas empresas, no entanto, sofriam forte concorréncia com a ampla
disponibilidade de apdlices da divida publica estatal, cuja emissdo cresceu de forma

(50) Brasil. Actos do Poder Executivo (1889, p. 557).
(51) Brasil. Actos do Poder Executivo (1891, p. 298).
(52) Brasil. Actos do Poder Executivo (1891, p. 298).
(53) Brasil. Actos do Poder Executivo (1891, p. 304).
(54) Brasil. Actos do Poder Executivo (1891, p. 304).
(55) Brasil. Actos do Poder Executivo (1891, p. 302).
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significativa a partir da década de 1870. O expressivo crescimento da compra de titulos
publicos tornava-se um padréo de investimento, sobretudo em uma época de crise do capital
cafeeiro do Vale do Paraiba fluminense; a producéo agricola ndo mais era uma opgao rentavel
para os proprietarios fundiarios do Rio de Janeiro, que se sentiam seguros mantendo suas
reservas sob a divida nacional. Como consequéncia, tem-se que a imobilizacdo de recursos em
titulos publicos, no contexto de uma economia muito pouco monetizada como a brasileira de
entdo, redundou em escassez de numerdrio e crise de liquidez, caracteristica que acompanha
0s anos entre 1870-1890 (Tannuri, 1981, p. 30).

E sob a referida crise de liquidez que serdo implantadas as reformas de Rui Barbosa,
gue dentre outras medidas prop6s que se lastreasse a moeda emitida em titulos da divida
publica, e ndo mais em ouro; as reservas metélicas deveriam ser utilizadas para monetizar o
grande territério nacional, remunerar a méo de obra livre e constituir o capital fixo e circulante
do pais. A manutencdo do padréo ouro, segundo o primeiro Ministro da Fazenda republicano,
serviria apenas para manter entesourados 0s metais necessarios a modernizagcdo monetaria. Os
titulos passam entdo a ter sua oferta no mercado restrita, situacéo que contribui para que a elite
brasileira, acostumada apenas com os titulos estatais, se veja obrigada a procurar outros ativos
como debéntures e acdes (Levy, 1994, p. 128).

A colocacdo de titulos privados no mercado brasileiro era, a época, uma novidade com
relativa dificuldade de aceitacdo. Os bancos de crédito real, cujo principal objetivo era o de
servir a lavoura, ndo foram bem-sucedidos e acabaram por deixar de funcionar; o Banco de
Crédito Popular, criado sob o ministério de Rui Barbosa em 1890 e transformado em Banco
Hipotecario em 1893, ndo teve grande sucesso. Segundo o Relatério do Ministério da Fazenda
de 1912, ndo era possivel aos bancos hipotecérios exercerem suas fungdes por ser o Brasil um
pais pobre, sem economias e sem possibilidades de absorver uma ampla emissdo de letras
hipotecarias. Estas Ultimas ndo eram capazes de competir com os titulos da divida do governo,
oferecidos ao publico com praticamente as mesmas vantagens das letras hipotecarias e com
maiores garantias. O pequeno capital disponivel, fruto da pequena poupanca nacional, optava
pelos titulos mais garantidos e conservadores; é nesse contexto que a instituicdo da hipoteca
ndo pdde salvar a lavoura decadente de café do Vale do Paraiba®.

Conclusdo

O presente artigo teve como principal objetivo chamar atencdo ao impacto das
companhias de seguros, nacionais e estrangeiras, no processo de formacdo do capitalismo
brasileiro do final do século XIX e inicio do XX. A trajetoria de muitas das sociedades
estudadas revela uma transi¢do da dinAmica majoritariamente mercantil ao aprofundamento
financeiro, num processo bastante emblematico e explicativo do periodo em questdo. A maior
participacédo financeira das seguradoras, a principio engajadas apenas no comércio maritimo e
terrestre, pode nos revelar o amadurecimento da producdo capitalista da ultima década do

(56) Brasil. Relatério do Ministério da Fazenda (1913 (1), p. IX).
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século XIX: as inovacgdes tecnoldgicas, bem como a expansdo geografica dos negdcios e 0
aumento do mercado consumidor, fizeram da ampliagdo dos circuitos de crédito uma nova
condicdo. O aumento das transacOes financeiras e novas possibilidades de financiamento,
publico e privado, estdo dentre as consequéncias mais notaveis desse processo.

Como apresentado ao longo do texto, a atuacdo financeira das companhias de seguros
baseou-se sobretudo na sistematica compra de titulos da divida pablica do Estado. Essa foi a
principal atividade por meio da qual buscaram manter ativas suas poupancas e fundos de
reservas, impedindo a permanéncia de saldos ociosos. Mas também pudemos observar a
compra de titulos particulares, a emissdo de debéntures, a formagdo de fundos de pensédo e
poupanca e até mesmo organizagdo de sorteios e loterias. Em menor escala, comprovamos a
compra de letras hipotecérias, aquisicdo de propriedades urbanas ou rurais e concessdo de
crédito para o sistema produtivo.

Consideramos, por fim, que a entrada de seguradoras estrangeiras, cuja proporcao
dentre os diferentes setores do capital aqui aportado, como dito acima, representou cerca de
30% entre as décadas de 1886 e 1896, alterou de maneira estrutural o andamento da economia
brasileira em um momento bastante emblematico, quando seus lagos capitalistas estreitavam-
se via abolicdo da escraviddo, formagdo de um mercado de trabalho, construcdo de uma
poupanca nacional e de um mercado de capitais, bem como de estruturas juridicas e instituicoes
politicas que auxiliassem a acumulacéo.
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