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O 11 de Setembro completa 25 anos e representa um divisor de aguas
para o mercado segurador global

A destruicao do World Trade Center de Nova lorque, em 11 de setembro de 2001, deu
origem a uma das maiores e mais complexas disputas ja enfrentadas pelo mercado de
seguros

Os atentados de 11 de setembro de 2001 figuram entre os eventos mais marcantes da histéria do
mercado global de seguros e resseguros. A destruicdo das Torres Gémeas do World Trade Center,
os ataques ao Pentagono e a queda de uma quarta aeronave na Pensilvania resultaram em quase 3
mil mortes e em um dos maiores sinistros ja registrados pelo setor.

As perdas seguradas alcancaram cerca de US$ 40 bilhdes, valor que corresponde a
aproximadamente US$ 59 bilhdes em valores atualizados de 2024, tornando o episédio uma
referéncia mundial em gestdo de riscos catastréficos. Além das perdas humanas e materiais, o
atentado alterou permanentemente a percepcao dos riscos de terrorismo, ampliando o foco das
seguradoras sobre eventos catastréficos de origem ndo natural.

O caso do World Trade Center e a disputa sobre bilhoes em indenizacoes

A destruicao do World Trade Center de Nova lorgue, em 11 de setembro de 2001, deu origem a
uma das maiores e mais complexas disputas ja enfrentadas pelo mercado de seguros. Poucos
meses antes dos ataques, em abril de 2001, a Silverstein Properties havia assumido, por 99 anos, o
leasing do complexo pertencente as Autoridades Portudrias de Nova York e Nova Jersey. Como
parte das obrigacbes contratuais, contratou um amplo programa de seguros, intermediado pela
Willis, para proteger as Torres Gémeas e outras propriedades do complexo contra danos fisicos,
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interrupcao de negdcios e responsabilidade civil.

O programa tinha limite de US$ 3,5 bilhdes por ocorréncia e reunia diversas seguradoras e
resseguradores internacionais. O problema surgiu imediatamente apds os ataques: o que deveria
ser considerado uma “ocorréncia” para efeito da apdlice? Silverstein defendia que os impactos dos
dois avides nas duas torres representavam duas ocorréncias distintas. Nesse caso, o limite poderia
ser aplicado duas vezes, levando a uma cobertura potencial de cerca de US$ 7 bilhdes. As
seguradoras, em sua maioria, sustentavam que os ataques faziam parte de uma Unica ocorréncia,
sujeita ao limite de US$ 3,5 bilhdes.

A disputa foi agravada porque o programa nao estava amparado por um Unico contrato definitivo.
Algumas seguradoras haviam adotado o WilProp Form(*), da Willis, enquanto outras utilizaram seus
proprios clausulados. Além disso, no momento dos ataques, parte das coberturas ainda estava
formalizada por documentos provisérios (binders), e nao por apélices definitivas. Assim, os tribunais
tiveram de analisar, seguradora por seguradora, quais condicbes haviam sido efetivamente
contratadas antes de 11 de setembro.

A batalha judicial se estendeu por anos. Em diferentes fases do processo, os tribunais concluiram
que nao era possivel atribuir automaticamente a mesma interpretacdo a todas as seguradoras. O
julgamento levou em conta os documentos utilizados na colocacao do risco e as condicdes
efetivamente aceitas por cada participante. Para a maior parte das seguradoras, prevaleceu a
interpretacdo de que os ataques constituiam uma Unica ocorréncia. Em relagcdo a algumas
empresas, entretanto, os tribunais mantiveram o entendimento de que os termos contratados
permitiam considerar os acontecimentos como duas ocorréncias.

O litigio terminou em 2007, quando sete seguradoras chegaram a um acordo de aproximadamente
US$ 2 bilhdes com a Silverstein. Somados aos cerca de US$ 2,55 bilhdes jd pagos por outras
seguradoras, 0s pagamentos relacionados ao programa chegaram a aproximadamente US$ 4,55
bilhdes. O valor nao foi integralmente destinado a Silverstein: parte foi direcionada a Autoridade
Portudria, e outra parcela ficou com os interesses ligados a Silverstein e a reconstrucao do
complexo.

Mais do que uma disputa sobre quanto valia a destruicdo das Torres GEmeas, 0 caso tornou-se um
marco para o mercado de seguros e resseguros. O episédio demonstrou que uma Unica expressao
em um clausulado pode representar bilhdes de ddlares em exposicdo e que diferencas
aparentemente pequenas entre contratos podem produzir resultados radicalmente distintos.

Também reforcou a necessidade de concluir e documentar adequadamente as condicdes da
cobertura antes do inicio do risco, sobretudo em programas complexos, com multiplas seguradoras,
resseguradores e camadas de protecao.

O caso deixou ainda uma licao particularmente relevante para grandes riscos: nao basta definir o
limite de indenizacado; é fundamental definir com precisdo quando e como esse limite sera aplicado.
A experiéncia do WTC mostrou a importancia da clareza na definicdo de “ocorréncia”, da
uniformidade dos clausulados, da formalizacao dos binders, do registro das negociacdes entre
corretor e seguradoras e da identificacdo precisa das responsabilidades de cada participante do
programa.

Em ultima analise, a disputa Silverstein x seguradoras transformou o 11 de Setembro em um caso
paradigmatico de interpretacdo contratual no seguro de grandes riscos. A tragédia mostrou que,
diante de perdas de escala excepcional, a engenharia financeira do seguro pode ser tao
determinante quanto a capacidade de pagamento das seguradoras. E deixou para o mercado uma
regra que permanece atual: quanto maior e mais complexo o risco, maior precisa ser a precisao do
contrato que o protege.

Disputas de responsabilidade civil e indenizacoes a terceiros
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Fundo

Além dos danos materiais e das coberturas patrimoniais, os atentados desencadearam uma
ampla série de litigios relacionados a responsabilidade civil (RC).

Empresas, trabalhadores, sobreviventes e familiares das vitimas ingressaram com acoes
judiciais contra diversas partes, incluindo companhias aéreas, operadores aeroportuarios e
administradores do World Trade Center.

As alegagOes concentraram-se principalmente em supostas falhas de seguranca, prevencao
e gerenciamento de riscos, ampliando significativamente a exposicao das coberturas de
responsabilidade civil.

As discussOes juridicas envolveram a definicdo de responsabilidades entre diferentes
agentes da cadeia de transporte aéreo, infraestrutura e administracao dos ativos afetados.
O caso demonstrou como eventos catastréficos podem gerar efeitos em cascata,
extrapolando as coberturas patrimoniais e alcancando multiplas linhas de seguros de
responsabilidade.

de Compensacao as Vitimas (VCF)

Como resposta a magnitude da tragédia, foi criado o Victim Compensation Fund (VCF),
destinado a indenizar sobreviventes e familiares das vitimas dos atentados.

O programa distribuiu mais de US$ 7 bilhdes em compensacoes.

As familias das cerca de 3 mil vitimas receberam, em média, mais de US$ 2 milhdes livres
de impostos por indenizacao.

Aproximadamente 2.300 sobreviventes que sofreram lesdes fisicas ou desenvolveram
doencas respiratérias relacionadas as operacbes de resgate e limpeza receberam, em
média, cerca de US$ 400 mil livres de impostos cada.

Houve debates e disputas sobre critérios de elegibilidade, célculo das indenizacdes e
alcance dos beneficios, exigindo ajustes regulatérios e negociacdes adicionais.

Parte das familias optou por nao aderir ao fundo e buscou reparacdo diretamente nos
tribunais, evidenciando a complexidade das decisées envolvendo compensacao financeira e
responsabilizacao civil.

Disputas entre seguradoras e resseguradoras

O 11 de Setembro também gerou uma das mais relevantes ondas de disputas entre
seguradoras e resseguradoras da histéria do mercado.

Muitas resseguradoras contestaram os valores reclamados pelas seguradoras cedentes e
questionaram a forma de aplicacdo das cldusulas contratuais de resseguro.

As divergéncias envolveram definicdes de ocorréncia, agregacao de perdas, limites
contratuais, responsabilidades assumidas e interpretacao das condicdes de cobertura.

O elevado volume de indenizacbes e a inexisténcia de precedentes comparaveis
aumentaram a complexidade do processo de regulacao dos sinistros.

Os litigios evidenciaram a necessidade de maior padronizagdo e clareza nos contratos de
resseguro, especialmente para riscos catastréficos e eventos de natureza sistémica.

As disputas contribuiram para revisdes significativas na redagao contratual, nos
mecanismos de agregacao de perdas e nos modelos de compartilhamento de riscos entre
seguradoras e resseguradoras.

O episédio consolidou a percepcao de que, em eventos extremos, a seguranca juridica dos
contratos é tdo importante quanto a capacidade financeira das partes envolvidas.

Impacto econdmico sem precedentes

O choque econdmico provocado pelos atentados foi imediato e global.

Bolsas de valores, incluindo a de Nova York, interromperam operacdes diante da incerteza e
do temor de novos ataques.

Empresas sofreram interrupcdes operacionais, perdas patrimoniais e queda de receitas.

O mercado segurador precisou absorver enormes pagamentos relacionados a danos
materiais, interrupcao de negécios, responsabilidade civil, aviacdo, vida e acidentes.

A

A capacidade financeira de diversas seguradoras e resseguradoras foi colocada a prova,
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desencadeando uma reavaliacdo profunda dos modelos de capital e solvéncia.

Mudancas imediatas nas politicas de seguro

Apds os atentados, o mercado reagiu rapidamente:

Exclusao ou restricao significativa da cobertura para atos de terrorismo em diversas
apdlices.

Aumento expressivo dos precos dos seguros nos ramos de Property, Aviacao, Vida,
Transportes, Energia e Cascos.

Revisao dos limites de retencao e das estruturas de resseguro.

Endurecimento dos critérios de aceitacdo de riscos.

Ampliacdo das exigéncias de informacdes para subscricdo de grandes clientes corporativos.
No Brasil, observou-se um forte aumento nos custos de renovacao de seguros ligados aos
setores maritimo, aerondutico, transportes e petréleo, caracterizando o inicio de um ciclo de
endurecimento do mercado que perdurou por anos.

Transformacoes estruturais no mercado global

O 11 de Setembro acelerou mudancas que continuam influenciando o setor até hoje:
Separacao formal do risco terrorismo das coberturas patrimoniais tradicionais.

Criacdo de produtos especificos para protecdo contra atos terroristas.

Desenvolvimento de  mecanismos governamentais e publico-privados para
compartilhamento de riscos sistémicos.

Aperfeicoamento dos modelos de gestao de exposicao acumulada.

Revisdo dos conceitos de agregacao de perdas e definicdo de eventos catastréficos.

Avancos em resseguro e transferéncia de riscos

O episddio impulsionou novas formas de captacao de capital para suportar riscos extremos.
Houve crescimento de instrumentos alternativos como Insurance-Linked Securities (ILS) e
sidecars, ampliando a capacidade global de absorcao de riscos.

Mercados alternativos, especialmente Bermudas, fortaleceram seu papel como centros
estratégicos de capitalizacdo para riscos catastréficos.

As empresas passaram a buscar maior diversificacao geografica e setorial em seus
programas de resseguro.

Evolucao tecnoldgica e operacional

As licdes aprendidas levaram a importantes avancos operacionais:

Investimentos mais robustos em modelagem de riscos catastréficos.

Uso intensivo de andlise de dados e inteligéncia atuarial.

Modernizacao dos processos de regulacao de sinistros de massa.

Ampliacao da automacao e digitalizacao de operacdes.

Fortalecimento dos sistemas de prevencao e combate a fraudes.

Melhoria dos processos de comunicacao e atendimento aos segurados em momentos de
crise.

Legados permanentes para o mercado

O atentado deixou ensinamentos que continuam moldando a indUstria global de seguros e
resseguros:

Maior rigor na redacao e interpretacao de clausulas contratuais.

Fortalecimento da governanca e da seguranca juridica nas relacdes contratuais.
Aperfeicoamento da gestdo de riscos catastréficos e sistémicos.

Judicializacao mais sofisticada e especializada dos grandes sinistros.

Maior disciplina na gestao de capital e solvéncia.

Consolidacao do papel das seguradoras e resseguradoras como agentes de estabilidade
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econbmica em momentos de crise.

e Mais do que um evento histérico, o 11 de setembro representou uma profunda
transformacao para o mercado global de seguros e resseguros.

e As disputas contratuais, as indenizagbes bilionarias e os desafios operacionais expuseram
vulnerabilidades e impulsionaram mudancas que permanecem vigentes mais de duas
décadas depois.

e O legado do caso World Trade Center reforca que clareza contratual, governanca, gestao
estratégica de riscos, capacidade financeira e exceléncia operacional sao elementos
indispensaveis para a sustentabilidade do setor diante de eventos extremos e imprevisiveis.

(*) Clausulado padrdo de seguro patrimonial desenvolvido pela corretora Willis para ser utilizado na

estruturacdo do programa de seguros do World Trade Center. O documento ganhou notoriedade
mundial porque esteve no centro das disputas judiciais apds os atentados.

A semana no

4
:’CNSEQ DO SEGURO

A semana no ‘Noticias do Seguro’: Seguro Rural, judicializacao da Saude
Suplementar e protecao residencial em destaque

? Senado aprova projeto que fortalece o Seguro Rural

A aprovacao pelo Senado do novo marco legal do Seguro Rural pode ajudar a destravar o crédito e
fortalecer produtores e o agronegdcio. O projeto, de autoria da senadora Tereza Cristina, do PP de
Mato Grosso do Sul, cria condicbes para ampliar a protecao contra eventos climaticos e reduzir
riscos para produtores, seguradoras e instituicdes financeiras.

Ao destacar a importancia da medida, a senadora ressalta o papel do seguro na gestdo dos riscos
da atividade:

“O seguro rural Ele representa um instrumento essencial de gestao de risco, pois protege o
produtor rural contra perdas decorrentes de eventos aleatdrios e nao controldveis. Ou seja, o
Seguro Rural, com certeza, vai contribuir para a estabilidade da renda agricola, e é isso que nés
precisamos.”

O texto aprovado amplia a cobertura do Seguro Rural e o conceito de atividade agricola. Também
cria incentivos para quem contratar o seguro, como prioridade no acesso ao crédito e
financiamento do prémio.

Tereza Cristina destaca ainda os possiveis reflexos da medida para outros participantes do
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agronegécio:

“A expansdo da cobertura do Seguro Rural também traz beneficios aos credores do agro, como os
bancos, as revendas, as cooperativas, as trades, o mercado de capitais, investidores de fundos e
montadoras, pois reduz o risco de inadimpléncia, protegendo essas entidades da perda de capital
nas operacoes de crédito rural.”

O texto segue agora para sancao presidencial.
?? Vocé sabia? El Nino reforca atencao a protecao das residéncias

O El Nino pode ganhar forca nos préximos meses e alterar o padrdao de chuvas e temperaturas no
Brasil. E mudancas no clima também podem aumentar alguns riscos para casas e apartamentos.

Nesse cendrio, vale conferir as coberturas do Seguro Residencial. Dependendo do contrato, a
protecao pode incluir situacées como danos elétricos, vendaval, granizo e alagamento.

Por isso, é importante consultar a apdlice e verificar se as coberturas contratadas sao adequadas
a0s riscos aos quais o imovel estd exposto.

? Judicializacao da Saude Suplementar cresce mais de 130% em quatro anos

O nUmero de processos contra planos de salde disparou no Brasil, com crescimento de mais de
130% em quatro anos.

Em 2026, pela primeira vez, as acdes envolvendo a Salde Suplementar superam as relacionadas a
rede publica, com impacto financeiro superior a R$ 23 bilhdes.

Para Glauce Carvalhal, diretora juridica da CNseg, o desafio é equilibrar o acesso aos tratamentos
com a sustentabilidade do setor.

Um dos instrumentos que podem contribuir para esse equilibrio é o Natjus, nidcleo que fornece
pareceres técnicos aos juizes. Desde o ano passado, por decisdao do Supremo Tribunal Federal
(STF), a consulta ao 6rgdo passou a ser obrigatéria nas decisdes sobre coberturas fora do rol da
Agéncia Nacional de Salde Suplementar (ANS).

O objetivo é contribuir para que as liminares tenham base cientifica, ampliando a seguranca
juridica e a protecdo aos pacientes.

? Ta na rede! Semana do Cinema coloca Seguro de Responsabilidade Civil em cena

De 10 a 16 de setembro, cinemas de todo o pais participam da Semana do Cinema, com ingressos
promocionais a R$ 10 para sessbées que comecam até as 17h e R$ 12 para o periodo da noite.

Grandes redes confirmaram participacao, e 0s ingressos promocionais poderao ser comprados
tanto nas bilheterias quanto nos sites e aplicativos das redes participantes. Nas compras online, é
importante lembrar que pode haver cobranca de taxa de servico.

Mas existe uma protecao que o espectador talvez sé perceba naquele video de seguranca exibido
antes do filme: o Seguro de Responsabilidade Civil.

Segundo o boletim, esse seguro é obrigatério para o funcionamento e garante que, diante de
acidentes — como uma queda ou um imprevisto durante uma evacuacao de emergéncia —, o
espectador tenha suporte médico e indenizacdo para danos materiais ou corporais.

In

E aquela seguranca “invisivel” que também ajuda a garantir o espetéaculo.
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Reforma Tributaria impoée mudanca estrutural do mercado segurador

A regulamentacao do IBS e da CBS alcanca sistemas, contratos, contabilidade, créditos,
fluxo de caixa, precificacao e governanca das seguradoras

A reforma tributdria impde ao setor segurador uma transformacdo de negdcios sem precedentes.
Depois de anos de debates legislativos, a substituicao gradual de PIS/Cofins, ISS, ICMS e IOF pela
CBS e pelo IBS entrou na fase mais sensivel: a implementacdo. O tema deixou de ser apenas fiscal
e passou a exigir decisbes integradas de atuaria, tecnologia, contabilidade, juridico, compliance,
produtos, operacdes e estratégia comercial.

Esse foi o eixo de recente semindrio promovido pela CNseg, em Sdo Paulo, para discutir os
impactos da reforma sobre seguros, previdéncia complementar aberta, capitalizacdo, resseguro e
salde suplementar. As metaforas usadas no encontro — “o big bang da reforma é ano que vem”,
“trocar o pneu do carro em movimento” e “trocar a roda do avidao antes de ele pousar” — resumem
a dimensao da mudanca.

O professor Méarcio Campos, coordenador académico da Escola Superior de Tributacdo de Brasilia,
destacou que o Brasil avanca para um IVA amplo que incorpora seguros e servigos financeiros, com
poucos paralelos internacionais. “Ndo é uma novidade sé no Brasil, € uma novidade mundial”,
afirmou. A consequéncia é uma regulamentacao mais complexa, que exigird participacao técnica
permanente do setor, coordenacao entre entes federativos e adaptacdo cultural ao Comité Gestor
do IBS.

O advogado tributarista Daniel Loria explicou que o novo modelo preserva a légica do IVA sem
ignorar as particularidades de seguros, previdéncia, capitalizacdo e resseguro. A mudanca central
estd na passagem de uma tributacdo associada a receita para uma tributacdo relacionada a
prestacdo de servicos, com aproveitamento de créditos ao longo da cadeia. “Ndao é um novo
PIS/Cofins, ndo é um tributo sobre receita, ndo é um tributo sobre faturamento. E um tributo sobre
a prestacdo de servico que vocé faz ao seu cliente”, afirmou.

Loria também ressaltou que o regime especifico ndo representa beneficio fiscal, mas uma resposta
a natureza econdmica do seguro, cuja remuneracao depende de margem, risco, provisdes técnicas
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e eventos futuros. Na pratica, a ndao cumulatividade podera gerar créditos sobre despesas com
tecnologia, marketing, servicos terceirizados, licencas de software e outros insumos, alterando
custos, precos e fluxo de caixa.

CNseg como ponte técnica e institucional

Alexandre Leal, diretor Técnico, de Estudos e de Relacdes Regulatérias da CNseg, ressaltou a
importancia da participacdao ativa do mercado segurador na construcao da regulamentagdo da
reforma tributdria. Segundo ele, o didlogo permanente entre setor privado e poder publico é
fundamental para levar ao processo regulatério as especificidades de seguros, previdéncia,
capitalizacao e salude suplementar.

Leal observou gque o novo modelo tributdrio tem potencial para enfrentar distorcdes histéricas da
tributacdo sobre o consumo, mas exigird elevado grau de coordenacao institucional para garantir
seguranca juridica e estabilidade durante a transicao.

O executivo também chamou atencao para a necessidade de compreender a diferenca entre o
regime geral e o regime especifico dos servicos financeiros. Ambos seguem a légica convencional
de débito e crédito do IVA, mas enquanto no regime geral o imposto incide sobre o valor da
operacao, no regime especifico de setor financeiro a base de célculo é a margem da operacgao.

O auditor fiscal Hélio de Mello analisou a reforma sob a ética institucional e lembrou que mudancas
profundas carregam praticas, sistemas e interpretacées acumuladas ao longo de décadas. Para ele,
seguros estao entre os segmentos mais complexos por combinarem margem, contratos de longo
prazo, operacdes B2B e regulacdo prudencial. A correta identificacdo do regime tributario do
adquirente sera decisiva, inclusive em contratos em que o cliente possa migrar entre o Simples
Nacional e o regime regular.

Felipe Ferreira, presidente da Comissao de Administracao e Financas da CNseg, sintetizou a
preocupacao operacional ao afirmar que o setor vive uma corrida contra o tempo para adequar
sistemas, contabilidade, contratos, fluxo de caixa e governanca. “Faltam sé cinco meses”, alertou.
As duvidas envolvem contratos emitidos antes do novo regime, parcelas a vencer em 2027,
reconhecimento contdbil dos prémios, efeitos do gross-down e interacao entre regras tributarias e
regulamentacao da Susep.

DeRE muda infraestrutura de dados

Um dos pontos mais sensiveis é a nova Declaracdo do Regime Especifico (DeRE), que exigira
informacdes detalhadas sobre movimentacdes financeiras, prémios, sinistros, ressarcimentos,
receitas, deducdes e créditos. A obrigacao aproxima a apuracao fiscal da granularidade operacional
das companhias e exigira integracao entre areas fiscal, contdbil, financeira, atuarial, tecnoldgica,
juridica e de negécios.

Na comparacdo de Ferreira, a contabilidade tradicional mostra uma “fotografia” do patriménio; com
a DeRE, as empresas terdo de demonstrar também os movimentos que produziram essa fotografia.
Como a base de calculo nao corresponderd sempre ao preco da operacdo, a declaracao dependera
de controles especificos de margens e deducdes.

Do diagndstico a execucao

A regulamentacdo permanece como peca central. O mercado jd encaminhou contribuicées a
primeira rodada de normas, e a expectativa é de continuidade do didlogo com o governo. Entre as
prioridades estao a definicao dos layouts da DeRE, a adaptacao dos sistemas, a revisao de
contratos, o mapeamento de créditos, os impactos no fluxo de caixa e a compatibilizacdo com atos
da Receita Federal, do Comité Gestor do IBS e da Susep.

A conclusao do encontro foi clara: o mercado segurador nao pode tratar a reforma apenas como

8/9



Legismap Roncarati
CNseg | Noticias do Seguro, em 11.09.2026

assunto tributario. Ela precisa ser conduzida como projeto empresarial, com impacto direto sobre
tecnologia, governanca, precificacdo, controles, contratos e estratégia. Embora a transicdo seja
longa, 2027 serd o momento em que a preparacao terd de estar pronta. O setor ndo esta diante de
uma simples troca de tributos, mas de uma mudanca de arquitetura tributaria. E o reldégio corre
para o mercado se adaptar.

Fonte: CNseg, em 11.09.2026
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