Legismap Roncarati
O Valor da Protecéo

Por que recursos estratégicos exigem uma nova visao de seguro e resseguro
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Ha momentos em que um pais percebe que sua maior
vantagem pode também ser sua maior exposicdo. O que
parece abundante deixa de ser apenas recurso e passa a
ser ativo estratégico e, justamente por isso, precisa ser
protegido.

Tudo indica que o Brasil esta entrando nesse momento.
Agua, energia, terras agricultdveis, minerais, petréleo e
biodiversidade sempre fizeram parte da nossa paisagem
econdmica. O que mudou foi o mundo ao nosso redor.
Recursos que antes pareciam apenas abundantes
passaram a ocupar o centro das discussGes sobre
seguranca energética, seguranca alimentar, transicao
econOmica e reorganizacao das cadeias globais. E, quando
um recurso se torna estratégico, a pergunta sobre como
protegé-lo deixa de ser secundaria.

H& uma segunda mudanca, menos evidente, mas
igualmente importante. Quanto maior o valor desses
recursos, maior a necessidade de protegé-los. Nao apenas
contra incéndios, enchentes ou acidentes, mas também
contra interrupcbes de cadeias produtivas, perda de
infraestrutura, escassez hidrica, volatilidade climatica e
uma série de efeitos indiretos capazes de afetar empresas
muito distantes do local onde o problema se originou.

Mas o que significa, afinal, proteger valor?

Nao se trata apenas de preservar o patriménio fisico de
uma empresa. Valor é também a capacidade de produzir,
transportar, fornecer, cumprir contratos, manter
empregos, preservar cadeias de suprimentos e sustentar
investimentos ao longo do tempo. Uma usina tem valor
pelo ativo que representa, mas também pela energia que
entrega. Uma mina nao vale apenas pelas instalacbes e
reservas existentes, mas pela capacidade de transformar
recursos minerais em producdao, exportacao, empregos e
receita. Uma propriedade rural nao representa somente
terra e equipamentos, mas alimentos, renda e uma cadeia
inteira que depende daguela producao.

E esse valor ampliado que esté cada vez mais exposto. E é
justamente nesse ponto que seguro e resseguro ganham
relevancia: nao apenas para indenizar perdas, mas para
preservar a capacidade econdmica de continuar operando
e, quando necessario, recomecar.

O seqguro e, especialmente, o resseguro assumem, nesse
contexto, uma dimensdo que vai além da indenizacdo.
Mais do que mecanismos de transferéncia de risco,
tornam-se instrumentos de continuidade econémica e
recuperacdo. O resseguro é uma das engrenagens
financeiras da resiliéncia econdmica: ajuda a fazer com
gue uma perda extraordindria permaneca uma perda e
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nao se transforme, por insuficiéncia de capital, em uma
crise de proporcdes ainda maiores.

A tecnologia, incluindo a inteligéncia artificial, certamente
tera papel importante nessa transformacgao. Mas vale uma
inversao de perspectiva: o tema central nao é a
tecnologia. O tema central continua sendo o risco. A
tecnologia é uma das ferramentas que permitem
compreendé-lo melhor.

UMA PROVOCACAO

Talvez a pergunta mais importante para o Brasil ndo seja
quanto valem seus recursos naturais, mas quanto valor
econdmico conseguiremos preservar quando as condicdes
a0 nosso redor mudarem.

A riqueza natural e a fragilidade construida

Um estudo recente da WTW sobre a inddstria de Recursos
Naturais no Brasil chama atencao para uma caracteristica
fundamental: nossa vantagem ndo estd apenas na
guantidade de recursos disponiveis, mas na capacidade de
combind-los em wuma matriz econdmica ampla e
diversificada.

Mas existe um paradoxo. Quanto mais conectados esses
recursos estiverem a economia, maior serd também a
exposicao associada a eles. A energia depende de agua e
infraestrutura. A agricultura depende de clima, logistica e
disponibilidade hidrica. A mineracao depende de energia,
transporte e fornecedores. A exportacao depende de
portos, ferrovias e estradas. A inddstria depende de tudo

isso ao mesmo tempo.

Em outras palavras: foi construida uma enorme
capacidade produtiva apoiada sobre uma rede complexa
de dependéncias. E redes, como se sabe, possuem pontos
fortes e pontos vulneraveis.

Por isso, o debate sobre recursos naturais nao deveria
permanecer restrito a geologia, a producao ou a
exploracao econdmica. Ele precisa incorporar temas como
continuidade operacional, infraestrutura, prevencao e
capacidade de recuperacao.

Um projeto pode possuir excelentes reservas minerais e,
ainda assim, representar uma oportunidade limitada caso
nao conte com &agua, energia, logistica ou mecanismos
adequados de protecao. Da mesma forma, uma regidao
pode produzir alimentos em abundancia e sofrer perdas
extraordinarias caso uma inundacao interrompa estradas,
armazenagem e transporte. Também é possivel que um
ativo esteja bem protegido contra danos fisicos e
permaneca altamente vulneravel a interrupcao de um
fornecedor critico.

Quando o risco é analisado sob essa perspectiva, torna-se
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evidente que proteger valor exige muito mais do que
proteger ativos isoladamente. Exige compreender as
interdependéncias que sustentam a geracao de valor
econdmico.

Quando o risco sai do mapa

Talvez uma das mudancas mais importantes na gestao de
riscos esteja justamente aqui: o risco deixou de respeitar
os limites fisicos do ativo.

As enchentes do Rio Grande do Sul evidenciaram essa
realidade de forma contundente. Os danos tiveram origem
local, mas seus efeitos econ6micos alcancaram cadeias de
producdo, transporte, comércio e abastecimento. O
mesmo fendmeno poOde ser observado em eventos
internacionais, como o terremoto e o tsunami ocorridos no
Japao em 2011, quando empresas localizadas a milhares
de quildometros de distancia foram impactadas pela
interrupcao de fornecedores estratégicos.

A questdo é simples de formular, mas desafiadora de
responder:

Se uma determinada operacao for interrompida amanha,
quais impactos essa interrupcdo produzird ao longo da
cadeia de valor?

Essa reflexao altera profundamente a forma de fazer
gestao de riscos. Ela exige uma visao mais ampla sobre
fornecedores, clientes, energia, infraestrutura, logistica,
estoques e tempo de recuperacao.

Também conduz a uma conclusdo relevante: em muitos
casos, o verdadeiro objeto a ser protegido ndo é o prédio,
a mdaquina ou a carga. E o fluxo econ6mico que passa por
eles.

A protecao patrimonial continua importante. Mas, para
muitas organizacbes, a preservacao da capacidade
operacional tornou-se ainda mais critica. O impacto de
uma interrupcao prolongada pode superar, em muito, o
valor dos ativos fisicos diretamente afetados.

O NOVO MAPA DO RISCO

Ativos - interdependéncias - cadeia de valor -
interrupcao operacional » perda financeira —» necessidade
de capital - recuperacao.

O resseguro como promessa de recomeco

E nesse contexto que o papel do resseguro se torna
especialmente relevante. Em sua esséncia, ele representa
capacidade financeira adicional para absorver perdas
extraordinarias e sustentar processos de recuperacao em
larga escala.
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Quando uma perda ultrapassa aquilo que uma seguradora
pode ou deseja absorver, entra em cena uma rede mais
ampla de capital. Esse mecanismo permite que riscos de
elevada severidade sejam compartilhados e distribuidos
por diferentes participantes do mercado global.

Mas, apdés uma grande catastrofe, o que estd em jogo nao
é apenas o pagamento de indenizacdes. O desafio envolve
reconstruir, reabrir operacdes, recontratar profissionais,
restabelecer cadeias logisticas, retomar a producao e
voltar a gerar renda.

A matéria que serviu de base para este artigo destaca
justamente esse ponto: eventos extremos podem produzir
efeitos que atravessam fronteiras geograficas e cadeias
produtivas, enquanto o resseguro atua como mecanismo
de distribuicao dessas perdas em escala global.

Essa caracteristica torna-se ainda mais relevante diante
do crescimento do chamado protection gap, isto é, a
diferenca entre as perdas econémicas totais e a parcela
efetivamente protegida por seguros.

O Swiss Re Institute estima que as catdstrofes naturais
tenham produzido aproximadamente US$ 220 bilhdes em
perdas econdmicas em 2025, dos quais cerca de US$ 107
bilhdes estavam segurados. A instituicdo também estima
um protection gap global de aproximadamente US$ 424
bilhdes.

Vale observar esses nUmeros sob outra perspectiva. O
Swiss Re Institute também destaca que as perdas
seguradas decorrentes de catdstrofes naturais vém
crescendo, em termos reais, entre 5% e 7% ao ano no
longo prazo. Em sua analise de 2025, a instituicdo
observou ainda que os chamados secondary perils, como
tempestades convectivas severas, incéndios e inundacoes,
responderam por 92% das perdas seguradas globais.

Essa € uma mensagem particularmente relevante para o
Brasil. Ndo é necessario aguardar um grande furacdo ou
um evento singular de enorme magnitude para enfrentar
impactos relevantes. A acumulagao recorrente de eventos
severos ja estd alterando a dinamica do risco, das perdas
e da protecao securitaria.

Ha outra referéncia igualmente significativa. Ao
apresentar seu balanco de 2025, a Munich Re informou
aproximadamente US$ 224 bilhdes em perdas econdmicas
globais por desastres naturais, dos quais cerca de US$ 108
bilhdes estavam segurados. A resseguradora também
destacou que os eventos meteoroldgicos responderam por
97% das perdas seguradas registradas no periodo.

As estimativas da Munich Re e do Swiss Re Institute sao
bastante préximas. Diferencas metodolégicas explicam
parte da divergéncia entre os ndmeros. A conclusdo
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central, entretanto, permanece a mesma: o volume de
perdas ja atingiu uma escala que nao pode mais ser
tratado como excepcional ou episédico.

Existe ainda uma preocupacao adicional. A maior parte da
conta continua recaindo sobre individuos, empresas e
comunidades que nao possuiam protecdo suficiente.
Quando isso ocorre, a reconstrucao passa a depender de
poupanca prépria, crédito, recursos publicos ou capital
emergencial. O impacto econémico da catastrofe,
portanto, nao termina guando o evento acaba. Ele se
prolonga durante anos na forma de recuperacdao mais
lenta, menor capacidade de investimento e maior pressao
financeira.

O debate sobre resseguro, nesse contexto, deixa de ser
apenas uma discussdao sobre capacidade técnica ou
financeira do mercado. Trata-se, cada vez mais, de um
componente da capacidade de recuperacao das
economias diante de um ambiente de riscos mais
frequentes, mais conectados e potencialmente mais
severos.

EM NUMEROS

2025: aproximadamente US$ 220-224 bilhdes em perdas
econdmicas globais por catdstrofes naturais e US$
107-108 bilhbes em perdas seguradas, segundo
estimativas do Swiss Re Institute e da Munich Re.
O que a tecnologia pode - e nao pode - fazer

E impossivel discutir a evolucdo da gestdo de riscos sem
reconhecer o papel crescente da tecnologia. Satélites,
sensores, imagens, geolocalizacdo, bases climaticas e
ferramentas avancadas de andlise permitem atualmente
visualizar exposicoes que, até pouco tempo atras, sé
podiam ser avaliadas de forma periédica e muitas vezes
retrospectiva.

A inteligéncia artificial acrescenta velocidade, escala e
capacidade de correlagao. Pode auxiliar subscritores na
identificacao de informacdes dispersas, apoiar reguladores
de sinistros na comparacao de evidéncias, ajudar equipes
de prevencao a detectar sinais precoces de deterioracao e
permitir o acompanhamento mais dinamico das
exposicoes ao risco.

Mas seria um erro confundir ferramenta com estratégia ou
velocidade com qualidade de decisao.

A inteligéncia artificial amplia a capacidade de observar,
comparar e antecipar cenarios. Nao substitui, entretanto,
o conhecimento sobre o negdcio, a experiéncia técnica de
subscricao nem o julgamento profissional de quem
assume riscos e toma decisdes. Tecnologia deve
aprimorar a tomada de decisao, nao substituir sua
responsabilidade.
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A tecnologia pode ser entendida como uma lente que
amplia a capacidade de observacao e andlise. Quanto
melhor a lente, maior a nitidez das exposicdes e dos
cenarios. Ainda assim, permanece indispensavel saber o
que procurar, quais perguntas formular e quais riscos
realmente merecem atencao.

Essa distincao serd particularmente relevante para o setor
de seguros. O verdadeiro valor da tecnologia ndo estara
em produzir milhares de decisbes automaticas, mas em
permitir que profissionais tomem decisées melhores,
amparadas por mais informacao e menos atividades
operacionais e repetitivas.

Em Jltima andlise, trata-se de recuperar tempo para
aquilo que efetivamente exige analise, experiéncia e
julgamento humano.

Da reacao a antecipacao

O seguro nasceu e se desenvolveu como um mecanismo
de resposta as perdas. Hoje, uma das transformacoes
mais relevantes do mercado é justamente a passagem da
reacao para a antecipacao.

Durante décadas, o seguro foi percebido principalmente
como uma resposta posterior ao acontecimento. O evento
ocorria, o dano era regulado e a indenizagao era paga.

Esse modelo continuara sendo fundamental. Entretanto,
diante de riscos climaticos mais complexos, cadeias
produtivas mais interconectadas e exposicdes cada vez
mais dinamicas, torna-se necessario incorporar uma etapa
anterior: compreender como evitar, reduzir ou mitigar
perdas antes que elas ocorram.

Uma seguradora ou resseguradora capaz de combinar
dados historicos, informacoes meteoroldgicas,
caracteristicas geogréficas, infraestrutura critica e
comportamento do risco pode contribuir para decisdes
muito anteriores a contratacao da apélice ou a ocorréncia
do sinistro.

Pode identificar vulnerabilidades ainda pouco percebidas.
Pode recomendar medidas de prevencao. Pode diferenciar
exposicdes que aparentam ser semelhantes, mas que
apresentam perfis de risco substancialmente distintos.
Pode, inclusive, contribuir para que determinados riscos se
tornem economicamente seguraveis.

Esse caminho parece mais consistente do que
simplesmente tentar precificar riscos cuja vulnerabilidade
ja é conhecida. Em muitos casos, compreender e reduzir a
exposicao produz resultados mais sustentdveis do que
apenas ajustar precos para refletir sua severidade.

Sob essa 6tica, prevencdo, seguro e resseguro deixam de
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ser etapas independentes. Passam a constituir camadas
complementares de uma mesma estratégia de resiliéncia.
Cada uma desempenha uma funcao especifica, mas todas
contribuem para o mesmo objetivo: preservar a
continuidade econémica diante da incerteza.

A evolucao do setor passa justamente por essa integracao.
Quanto mais cedo o risco for compreendido, maiores serao
as possibilidades de mitigacao. Quanto mais bem
estruturada estiver a prevencdao, menor tende a ser a
severidade das perdas. E quanto mais eficiente for a
combinacdo entre prevencao, seguro e resseguro, maior
serd a capacidade de recuperacdo apds eventos adversos.

Em um ambiente marcado por crescente volatilidade
climatica, essa mudanca de perspectiva pode representar
uma das contribuicbes mais relevantes que o mercado
segurador tem a oferecer a economia real.

A NOVA ARQUITETURA

Proteger valor exige mais do que uma apdlice. Prevencao
reduz vulnerabilidades, seguro apoia a recuperacao,
resseguro amplia a capacidade de protecao e mercado de
capitais fortalece a resiliéncia financeira. Juntos, esses
mecanismos ajudam a sustentar a continuidade dos
negdcios e a geracao de valor.

Recursos naturais, capital e uma nova
responsabilidade

Se o Brasil pretende transformar sua riqueza natural em
uma vantagem competitiva duradoura, precisara
incorporar o0 risco a prépria  estratégia de
desenvolvimento, e ndo tratad-lo como uma questao que
surge apenas depois que o investimento j3 foi decidido.

Isso vale para mineracdo, energia, agronegdcio,
infraestrutura, petréleo, data centers e diversos outros
setores intensivos em capital e dependentes de
continuidade operacional. A pergunta nao deveria ser
apenas quanto sera investido e qual serd o retorno
esperado. Também é necessario compreender quanto
tempo um projeto suporta uma interrupgao, onde estao
suas principais dependéncias, quais eventos podem afeta-
lo simultaneamente por diferentes caminhos e quanto
capital serd necessario para recuperar sua capacidade
produtiva diante de uma perda significativa.

Quando essas questdes passam a fazer parte do projeto
desde sua concepcao, o seguro deixa de ser visto apenas
como uma despesa administrativa e passa a integrar a
prépria engenharia econdbmica do empreendimento.

O resseguro, por sua vez, pode participar dessa
arquitetura desde o inicio. Nao apenas para absorver parte
do risco apds a estruturacdo do projeto, mas também para
apoiar a compreensao de cendrios de severidade,
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concentracao de exposicdes, limites de capacidade e
necessidades futuras de capital.

Essa mudanca representa uma evolucao importante na
forma como o risco é tratado. Em vez de ser percebido
como um tema a ser administrado ao final do processo,
passa a ser uma varidvel que contribui para definir o
préprio desenho do investimento.

Projetos mais resilientes tendem a ser mais financiaveis,
mais sustentdveis e mais capazes de atravessar ciclos de
volatilidade econb6mica, climética ou operacional. Nesse
sentido, compreender riscos nao significa limitar o
desenvolvimento. Significa criar condicdes para que ele
seja mais consistente e duradouro.

Uma palavra sobre o Brasil

Existe uma tendéncia natural de observar a riqueza de
recursos brasileiros principalmente sob a ética da
oportunidade. E as oportunidades sao reais. O pais reldne
uma combinacdo singular de 4gua, energia, agricultura,
minerais, petréleo e biodiversidade em um momento em
gue recursos estratégicos assumem importancia crescente
na economia global.

Mas quanto mais estratégicos esses recursos se tornam,
maior também se torna a responsabilidade de protegé-los.

O mundo pode depender cada vez mais da capacidade
brasileira de fornecer energia, alimentos, minerais e
outras matérias-primas essenciais. Transformar essa
vantagem potencial em crescimento duradouro exigira
infraestrutura resiliente, gestdao eficiente de riscos,
capacidade de adaptacao e mecanismos financeiros
capazes de sustentar recuperacdes rapidas apds eventos
adversos.

Nesse contexto, seguro e resseguro podem oferecer uma
contribuicdo que vai além da transferéncia de risco.
Podem apoiar a viabilidade de investimentos, ampliar a
confianca de financiadores, fortalecer cadeias produtivas e
acelerar processos de reconstrucao quando perdas
significativas ocorrerem.

Quanto maior a integracao do Brasil as cadeias globais,
maior serd a relevancia da continuidade operacional de
seus setores estratégicos. Resiliéncia deixa de ser apenas
uma preocupacao empresarial e passa a constituir um
elemento de competitividade econémica.

Nesse sentido, a discussao sobre recursos naturais nao diz
respeito apenas a exploracao de riquezas existentes. Trata-
se também da capacidade de preservar, proteger e
sustentar, ao longo do tempo, a geracao de valor
associada a esses ativos estratégicos.
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Conclusao - proteger valor é uma forma de criar
valor

Ao longo dos dltimos anos, temas como transicao
energética, mudancgas climaticas, inteligéncia artificial e
seguranca das cadeias de suprimento passaram a ocupar
posicdo central nas discussdes econd6micas. Embora
distintos, todos compartilham um elemento comum: a
crescente importancia da compreensao e da gestdao dos
riscos.

O Brasil ocupa uma posicdo singular nesse cenario. Possui
recursos naturais estratégicos e condicdes para
desempenhar papel relevante em diversas cadeias
globais. A transformacao dessa vantagem potencial em
desenvolvimento sustentavel dependerd ndao apenas da
disponibilidade desses recursos, mas também da
capacidade de protegé-los e preservar sua produtividade
ao longo do tempo.

A tecnologia, os dados e a inteligéncia artificial podem
contribuir  significativamente para esse processo.
Entretanto, nenhuma ferramenta substitui a capacidade
de compreender vulnerabilidades, antecipar exposicdes e
estruturar mecanismos adequados de prevencdo e
recuperacao. Quando eventos adversos inevitavelmente
ocorrerem, serd fundamental contar com capital suficiente
para reconstruir, retomar operagdes e preservar a
continuidade econdmica. E nesse ponto que o seguro e,
especialmente, o resseguro exercem seu papel mais
relevante.

Mais do que mecanismos de absorcao de perdas, seguro e
resseguro funcionam como instrumentos de resiliéncia
econ6mica. Conectam riscos locais ao capital global,
ampliam a capacidade de recuperacao e ajudam a
transformar conhecimento sobre riscos em capacidade
pratica de continuidade.

A grande questao para o Brasil nos proximos anos talvez
nao seja apenas como desenvolver seus recursos naturais,
mas como preservar sua capacidade de geracao de valor
em um ambiente cada vez mais complexo,
interdependente e exposto a eventos extremos.

Recursos estratégicos exigem protecao estratégica.

Prevencao, infraestrutura resiliente, seguro, resseguro,
tecnologia e capacidade financeira de recuperacao sao
partes complementares de uma mesma arquitetura de
desenvolvimento.

No século XXI, a competitividade dos recursos naturais
dependera nao apenas de sua abundancia, mas da
capacidade de protegé-los. E é justamente nesse encontro
entre risco, capital e resiliéncia que seguro e resseguro
podem consolidar seu papel como instrumentos
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estratégicos de desenvolvimento econémico, contribuindo
para preservar ndo apenas a rigueza que ja existe, mas
também a riqueza que ainda serd construida.
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