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Sobre o Relatério

O Relatorio Mensal de Acompanhamento de Mercadé estruturado em 3
topicos: | - Estatisticas Comentadas — exibe oscipais numeros do mercado
supervisionado de maneira grafica e comentadaPhojecdes e Perspectivas — aponta o
faturamento projetado para o ano entre os prirgip@anos de seguros e produtos de
previdéncia (PGBL e VGBL); lll — Indicadores Ecorniéos e Financeiros — analisa 0os
resultados do mercado a luz de indicadores corstéblevantes.

| — Estatisticas Comentada’s

1. Previdéncia e VGBL

Como ja foi fartamente comentado ao longo do arssguo, a entrada em
vigor no inicio de 2005 da nova legislacdo tribiatapara fundos de
previdéncia (PGBL e VGBL) ocasionou grande impatanercado, fazendo
subir resgates e reduzir contribuicdes. A partir ndeados de 2005, no
entanto, h4& uma melhora nas vendas desses praglutosfinal do ano, o
faturamento conjunto acaba apresentando acrésanichélo (+10,8% para o
VGBL e —-1,0% para PGBL). Os resgates de VGBL e P@GBmentaram
59% em 2005 em relacédo a 2004. No primeiro semesge numero era de
96%, o que denota uma acomodacéao dos resgates.

Na figura 1, observa-se que o faturamento de PGBiesai (-1,0%) e os
Planos Tradicionais de Seguradoras e EAPP seniutingtivo apresentam
queda de 2,2%, levando o total da arrecadacaoed@pncia a cair 1,5% em
2005.

A figura 2, mostra que tem havido, nos ultimos regsea clara tendéncia
de aumento na diferenca de faturamento entre a®#$l@radicionais e o
PGBL em favor desse ultimo.
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Figura 1

! As estatisticas comparativas de fluxo, como &ahento, se referem ao acumulado do ano de 2005 até
dezembro contra 0 mesmo periodo do ano de 2004&statssticas de estoque, como as reservas e ativos
garantidores, se referem a dezembro de 2005 atdeteambro de 2004.
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Figura 2

O VGBL apresentou em dezembro um volume expressiveendas, R$
2.247 milhdes, que € o recorde deste produto. @gates continuam
estabilizados perto dos R$ 400 milhdes/més, comIBInilhdes (figura 3)

O PGBL, em dezembro, também apresentou um picceddas, com R$
673 milhdes. Os valores resgatados vém apresentamaotendéncia de
queda desde marco. Em dezembro ficaram estabizao relacdo a
novembro com R$183 milhdes (figura 4)

No ano de 2005, os prémios de VGBL foram de R$ biles e os
resgates de R$ 4,8 bilhdes. No PGBL esses valoramfde R$ 4,1 bilhes
de contribuicdes e R$ 2,8 bilhGes de resgates.
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Contribuicbes e Resgates de PGBL
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Figura 4

As reservas totais de Previdéncia e VGBL juntasasam em dezembro/05
o total de R$ 76,3 bilhBes, um crescimento de 2%B%relagdo ao mesmo
periodo de 2004, conforme se vé na figura 5.
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O namero de participantes em planos de previdé&utiau ligeiramente em
2005 contra 2004 em 1,55%, em funcdo de um crestinu®s participantes
de Planos Tradicionais de EAPP sem fins lucrati{#k9,13%), que na
verdade se refere a uma reclassificacao de planomd das entidades

Entre os participantes de PGBL e Planos Tradisoroferecidos por
seguradoras houve queda de 3,9% e 1,5% respectitame

No VGBL, acompanhando a alta de arrecadacédo em, 2(8090,8%, o
namero de participantes cresceu 11,5%. (figura 6).
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Figura 6

2. Capitalizacao
O mercado de capitalizacdo que apresentou um grest de 3,67% até
nov/05, em dezembro vende expressivos R$ 644 nsijlifégendo o ano se
encerrar com crescimento de 6,75%. Os resgateartivem leve decréscimo
de -1,73%. (Figura 7 e 9). Quanto as reservasptaayolucdo de 15,5% no
ano de 2005 (de R$ 9,1 bilhdes para R$ 10,6 bi)h&ete figura 8.
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Capitalizacdo Prémios (R$ mil)
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Figura 9

Os ativos garantidores das provisbes de capitalizase distribuem
conforme mostra a figura 10, a seguir.

Ativos Garantidores de Capitalizacao
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Figura 10

3. Seguros

A evolugdo dos prémios diretos, inclusive VGBL, ridtimos 12 meses é
mostrada na figura 11.
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Seguros Prémios Diretos (R$ mil)
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Figura 11

O mix de grupos de ranfodo mercado segurador apurado em dezembro de
2005 é o apresentado na figura 12. O forte aumaatovendas do VGBL
nos ultimos meses de 2005 fez crescer sua pagémpano mercado,
encerrando o ano em 28% (3% a mais que nov/05)uderg isso 0 ramo
Auto, Transportes e VG, perderam cada um 1% deipatdo em relagédo a
nov/05. A figura 17 explicita a distribuicdo doseprios pelos principais

grupos de ramos e mostra a evolucao destes e geigigiralidades em um
comparativo anual.
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Figura 12

Abaixo destacamos 0s ramos, que tiveram um crestinaeima de 30%
e faturaram mais que R$ 100 milhdes de janeirzardbro de 2005.

2 As grupos de ramos foram agrupados da seguintefaamos '11', '15', '41','67', '71', '73', "14, '18',
'96', '12', '13', '17', '42', '43', '76' = Grupdrkaonial; '31', '53', '20', '26' = Grupo AutoBPVAT; '88',
'89' = DPVAT,; '21', '22', 27", '32', '38', '584", '55', '56', '58' = Grupo Transportes; '93",'97", ‘80
=Grupo VG; '91' = Vida Individual; '92', '94' =VGBI81', '82' = Acidentes Pessoais.
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Em R$ milhdes

Jan-Dez/05 Jan-Dez/04 Cresc.%
34 — Riscos de Petréleo 198 150 31%
60 — Crédito Doméstico Risco Comercjal 174 122 43%
67 — Riscos de Engenharia 220 161 37%
70 — Crédito Doméstico Risco PF 284 159 79%
71 — Riscos Diversos 1.354 624 117%
77 — Prestamista 1.002 527 90%
94 — VGBL coletivo 502 359 40%

Tabela 1 — Prémios Diretos de ramos de faturanmmgttio e grande crescimento

Dentre os 7 ramos destacados, os ramos ligadopansho do crédito
interno sdo os de maior crescimento, apesar derssgimento vir sendo
reduzido a medida em que o crédito a PF reduz tsxas de crescimento,
conforme se vé na figura 13.

O VGBL coletivo cresceu fortemente neste ano (4@4je contrasta com
a evolucdo do VGBL individual, que cresceu 11%.dairmssim, o primeiro
representa apenas 4,3% do total vendido dessetprodu

Os ramos de Riscos de Petréleo e de Engenharig&tarapresentaram um
crescimento expressivo. Este ultimo ramo, inclysavreontra-se em um pico
histérico de vendas, como a figura 14 demonstra.

Lembramos que o ramo Riscos Diversos cresceu reuit@005 frente a
2004 por conta da aglutinacdo neste de apélices atassificadas em outros
ramos.
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Na figura 18, destacamos alguns dados contabemeaioado agregado e
indicadores de custo representados pelo ICA, IC, IIDA e Sinistralidade
(a definicdo destes indices encontra-se no glassdrifim do Relatério).
Verifica-se que permanece a reducao nos indicesistes administrativos e
de sinistros em relagdo a producdo apurada conmjzarente a 2004. No
caso das despesas de comercializacdo persiste gemo liacréscimo de
0,41%.

Observa-se que continua havendo um crescimento eicado com
aumento dos Prémios Diretos e Ganhos e um aumeatorndo Prémio
Retido, por conta dos resgates mais elevados estearridos em VGBL,
que contabilmente impactam essa conta, entretahtaliferenca vem se
estreitando com a estabilizagdo dos saques no VGBL.
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Figura 14

Nas figuras 15 e 16 apresentamos o comparativol atas principais
provisdes de seguros, e a composicdo dos respeetilvos garantidores em
dezembro/05.

Provisdes de Seguros (R$ milhdes)
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Figura 15
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Ativos Garantidores de Seguradoras
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Figura 17

Seguros:Prémio Direto e Sinistralidade - Comparativ. o Principais Grupos
Periodo:Jan/Dez de 2004 e Jan/Dez de 2005
(Valores em R$ mil
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Figura 18
Informacdes Contabeis e Indicadores - Graficos Comp  arativos

Periodo: Jan/Dez de 2004 e Jan/Dez de 2005
(Valores em R$ mil)
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Il — Projecdes e Perspectivas
1. Premissas

Usamos como premissas para nosso modelo de prajd€80A esperado pelo
mercado (retirado do Relatério de Mercado do BACEN) PIB projetado pelo
IPEA em sua publicacdo trimestral Boletim de Conjten Assim, para 2006
trabalhamos com um IPCA de 4,6% e PIB de 3,4%/yiklistdos entre os
trimestres em 2,7%; 2,4%; 4,5% e 3,9%.

Seguros

A partir deste Relatorio estamos abrindo nossagegies em 6 grupos de
ramos (Auto, Vida em Grupo [ramos 93 e 97], VGBkansportes, DPVAT e
Patrimoniais). A expectativa para 2006 € de umcarento de 13,3% nominais
em relacao a 2005, com os prémios diretos atingRld8,2 bilhdes. A tabela 2
detalha os numeros projetados.

Em R$ milhdes
1trim06| 2trim06| 3trim06| 4trim06 2006

Auto 2,887 3,233 3,462 3,518 13,099
VG 1,258 1,334 1,384 1,396 5,372
Patrimoniais 1,041 1,158 1,236 1,255 4,691
Transporte 370 403 425 430 1,628
DPVAT 1,029 759 647 572 3,007
VGBL 3,300 3,300 3,300 4,400 14,300
Demais ramos 1,377 1,518 1,610 1,633 6,138
Total 11,262 11,704, 12,065 13,204 48,235

Tabela 2 — Faturamento Projetado do Mercado

3. Previdéncia

Estimamos a seguir os valores de Contribuicbesefadps para o setor de
previdéncia em seus diferentes segmentos para 0ea2006.

Em R$ milhdes %
Contribuicbes| Cresc. anual
PGBL 4.550 10,5%
Planos Tradicionais 2.580 -23,8%
Total de previdéncia 7.130 -4,9%
+ VGBL 14.300 22,2%
Total geral 21.430 11,6%

Tabela 3 — Projecédo para previdéncia

Apesar do crescimento moderado esperado para esievamos a previdéncia
privada ainda com chances de uma expansédo consiieMa tabela 4, abaixo,

13
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exibimos o valor potencial a que podem chegar asigiies de acordo com alguns
cenarios alternativos. Considerando, por exempioa @xpectativa de comeco do
beneficio aos 65 anos e um juro real de 7% 3 aapitalizador das reservas, tem-se
um potencial de crescimento das reservas de 10496efa, dentro dessas condicbes,
caso todo o publico potencial estivesse atendisiggservas deveriam ser hoje 2,04
vezes 0s atuais R$ 76,3 milhdes e atingir R$ 1555 ds.

Juros (@)
Aposentadoria 5% 6% 7% 8%
60 anos 398% 301% 228% 171%
65 anos 233% 159% 104% 62%
70 anos 111% 58% 20% -8%

Tabela 4 — Crescimento Potencial das Provisd&s@&adéncia
(Tradicional, PGBL e VGBL)

Os cenérios tragados acima pressupfem o teto dadgmeia oficial em R$
2.668,15, o0 salario minimo, como sendo o de 20@@igido pelo IPCA, tdbua
atuarial AT-2000, e se limitam a avaliar o potehdas produtos de aposentadoria
para a populacédo ativa (subtraindo os trabalhadowes regimes de aposentadoria
propria, como os funcionarios publicos e partictpandas Entidades Fechadas de
Previdéncia - EFPPs) com renda acima de R$3.3%satBara a segmentagao de
faixas de renda e faixas etérias foram usadasagmbel Censo 2000 do IBGE

14
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Il — Indicadores Econdmicos e Financeiros

1.

Indicadores do Mercado (jan a dez/2005)

Seguradoras

Mercado |10 Maiores| Mediana

Margem de lucro operacional de seguros -5.3% -2.5% -4.5%
Margem de lucro operacional de seguros c/ RF 16.2% 18.6% 7.6%
Lucratividade Patrimonial 26.4% 30.5% 9.9%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 56.5% 44.5% 0.0%
Prémio Retido / Patrimbnio Liquido* 122.7% 166.1% 131.1%

Indicadores do Mercado (jan a dez/2004)

Mercado [10 Maiores| Mediana

Margem de lucro operacional de seguros -7.7% -6.4% -6.4%
Margem de lucro operacional de seguros c/ RF 12.6% 14.8% 3.6%
Lucratividade Patrimonial 19.0% 23.4% 7.9%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 57.3% 60.7% 0.0%
Prémio Retido / Patrimbnio Liquido* 132.5% 134.0% 157.2%

Tabela 5 — Indicadores do mercado de sseguro
*indicador anualizado multiplicando-se PR#PL2/12.
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Figura 19 Figura 20

A margem operacional de seguros com (+3,6%) e sesnlfado Financeiro
(+2,4%) melhorou sensivelmente de 2004 para 20@bieccontribuiu para a
melhoria na lucratividade patrimonial (+7,4%), pmiente com o aumento
dos lucros oriundos de investimentos em controladasdigadas. Esses lucros
sobre o valor em participacdes foram de 30,03% @0%,2contra 20,06% no
em 2004.

Quanto a producawersus capacidade, representado pelo indicador de
Prémio Retido / PL, percebemos que o mercado ereeatmuito aguém da
producdo maxima regulamentar que € aproximadantentezes o PL. O
indice atingiu 122,7% em 2005 contra 132,5% em 2(084que o PL
aumentou em 19,2% contra aumento de 10,3% dos é3&etidos.

Na tabela abaixo vemos as contribuicbes de difesefatores na melhoria
do Lucro Antes do Imposto de Renda no ano de 260&ekcao a 2004.

O Resultado com Investimentos em empresas cobgeldama a atencéo,
sendo responsavel por mais da metade do aument®ld# O Resultado

15
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Financeiro também contribui fortemente dada a @di® juros verificada em
2005 e o aumento das Aplicacdes Financeiras nodue(i25%).

Por fim, as margens operacionais melhoram, apesgeisistirem negativas e
a Previdéncia, que sofreu impacto de um grandeigiooamento feito por

uma grande seguradora em 2004, se livra desse efait2005, contribuindo

para a melhora do LAIR.

Lucro Operacional 10.7%
Resultado Financeiro 31.3%
Resultado de Investimento 52.0%
Previdéncia 20.4%
Outros -14.3%
Total 100.0%
Tabela 6 — Participacdo na melhoria da
lucratividade

2. Previdéncia

Indicadores do Mercado (jan a dez/2005)

Mercado 10 Maiores
|Margem de lucro operacional de previdéncia 6.6% 7.6%
Indicadores do Mercado (jan a dez/2004)

Mercado 10 Maiores
|Margem de lucro operacional de previdéncia -2.0% -10.8%

Tabela 7 — Indicadores do mercado de previdéncia

Como ja observamos, a margem operacional de opragin previdéncia
melhora muito em 2005 por conta de grande prowsi@nto efetuado por
uma grande empresa em 2004. Esse fato fez com gueperacbes de
previdéncia contribuissem negativamente para ativictade patrimonial das
seguradoras do mercado em —0,62% do PL em 2002008\ a previdéncia
contribui diretamente para a lucratividade patrimbdo mercado em 1,76%
do PL. Os Resultados descritos sdo antes do ImdedRenda e n&o incluem o
resultado derivado do excedente financeiro naciloigtio aos participantes.

16
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3. Capitalizacdo

Indicadores do Mercado (jan a dez/2005)

Mercado | 3 Maiores | Mediana

Margem de lucro operacional 17% 35% 22%
Margem de lucro operacional com RF 109% 137% 92%
Lucratividade Patrimonial 37% 42% 21%
Resultado de Investimentos / Lucro Liguido 24% 25% 0%

Indicadores do Mercado (jan a dez/2004)

Mercado | 3 Maiores | Mediana

Margem de lucro operacional 12% 28% -3%
Margem de lucro operacional com RF 100% 139% 81%
Lucratividade Patrimonial 34% 43% 10%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 16% 13% 0%

Tabela 8 — Indicadores do mercado de capitalizacéo

Lucratividade Patrimonial Margem de Lucro Operacional com RF
50.0% 150.0%
40.0% O dez/05 O dez/05
. (] M
30,0% | W dez/04 100.0% J @ dez/04| |
20.0% - 1
’ 50.0% |

10.0% -

0.0% . 0.0%

Mercado 3 Maiores Mediana Mercado 3 Maiores Mediana
Figura 21 Figura 22

Assim como o mercado de seguros, ainda que em meabtemsidade, a
Capitalizacdo melhorou suas margens operacionadgeqientemente aumentou sua
lucratividade patrimonial, auxiliada também pel@sultados de investimento em
empresas participadas.

Entre as 3 maiores empresas ha uma ligeira queda da margem de lucro
operacional com RF (de 139% para 137%) como datiuatade patrimonial (43% para
42%) no ano de 2005 em relacdo a 2004. O primei® $e deve a um aumento de
despesa financeira muito significativa em uma dasa®res empresas em dez/05 e o
segundo a um grande aumento da lucratividade patraihem dez/04.

Responsavel pela elaboracao deste relatorio:
André Silva Oliveira

Chefe da Divisao de Estudos Econdmicos - DIEEC
SUSEP/DECON/GEACO

andres@susep.gov.br
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Glossario dos indicadores usados:

ICA (indice Combinado Ampliado)
(Despesas de Comercializacdo + Despesas Adminiagat Sinistros Retidos) / (Prémios
Ganhos + Resultado Financeiro)

IC (indice Combinado)
(Despesas de Comercializacdo + Despesas Adminiagat Sinistros Retidos) / (Prémios
Ganhos)

IDC (indice de Despesa de Comercializac&o)
Despesas de Comercializagdo/ Prémios Ganhos

IDA (indice de Despesa Administrativa)
(Despesas Administrativas + Despesas com Tribd®®mios Ganhos

Margem de Lucro Operacional de Seguros

(Prémios Ganhos — Despesas Administrativas — Daspesm Tributos — Despesas de
Comercializacdo — Sinistros Retidos — Outras DespdSperacionais + Outras Receitas
Operacionais) / Prémios Ganhos

Margem de Lucro Operacional (Capitalizacao)

(Receitas Liquidas de Capitalizacdo — Despesas Wishmdtivas - Despesas com Tributos —
Despesas de Comercializagcdo — Despesas com TiRdsgatados e Sorteados — Outras
Despesas Operacionais + Outras Receitas Operagidr@eceitas Liquidas de Capitalizacao -
Despesas com Titulos Resgatados e Sorteados)

Margem de Lucro Operacional (Previdéncia)

(Rendas de Contribuicdes Retidas + Variacdo david®es Técnicas — Despesas com
Beneficios e Resgates — Despesas de ComercializaQ@itras Despesas Operacionais + Outras
Receitas Operacionais) / Rendas de ContribuicogddRe

Margem de Lucro Operacional de Seguros com ResuFathnceiro (Seguros)
(Prémios Ganhos — Despesas Administrativas — Daspesm Tributos — Despesas de
Comercializacdo — Sinistros Retidos — Outras DespdSperacionais + Outras Receitas
Operacionais + Receitas Financeiras — Despesasdeinas) / Prémios Ganhos

Margem de Lucro Operacional com Resultado Finamcé@apitalizac&o)

(Receitas Liquidas de Capitalizagdo — Despesas histmgitivas — Despesas de Comercializagédo
— Despesas com Titulos Resgatados e Sorteados rasdéspesas Operacionais + Outras
Receitas Operacionais + Receitas Financeiras —d3aspinanceiras) / (Receitas Liquidas de
Capitalizacdo - Despesas com Titulos Resgatadog@afos)

Lucratividade Patrimonial
Lucro Liquido / Patriménio Liquido

Resultado de Investimentos / Lucro Liquido
Ajustes de Investimentos em Coligadas e Controlatasro Liquido

Prémio Retido / Patrimébnio Liquido Anualizado (Sexx)
Prémio Retido x (12 / NUmero do més) / Patrimériguido
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