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Destaqgues:

¢ Previdéncia comeca o ano em ritmo forte, +17% tecadacao em relacéo a jan/06;

* VGBL mantém crescimento robusto: 36% em relac@m®;

¢ VGBL consolida-se como principal ramo de segur8%p 8o mercado, a frente do ramo
Auto, com 22%;

* A projecao revisada do crescimento de prémios gieree para 2007 é de 14,2%;

» Para 2008 e 2009 a expectativa é de 8,5% e 9,3%atesamente, ou seja, cerca de 5
de crescimento real 3&;

+ Indice Combinado cai para 95,5%, por conta da msinistralidade no ramo DPVAT e
menor indice de despesas administrativas;

« Dentre os ramos de média expresséo Riscos Diverd@BL coletivo tém elevadas
altas, respectivamente de 94% e 74%.

Rio de Janeiro, 21 de marco de 2007
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Sobre o Relatério

Este Relatério Mensal de Acompanhamento de Mereati estruturado em 2
tépicos: | - Estatisticas Comentadas — exibe oscimais numeros do mercado
supervisionado de maneira grafica e comentadaPlojecdes e Perspectivas — aponta o
faturamento projetado para os proximos trés antve es principais ramos de seguros e
para 2007 nos produtos de previdéncia.

A parte Ill _que tradicionalmente é publicada e s&esobre Indicadores
Econémicos e Financeiros tem como base os numeobgdos do ano de 2006 em
comparacado a 2008lo proximo relatorio esta parte volta a ter cdrase os numeros do
acumulado parcial do ano de 2007 contra 2006.

| — Estatisticas Comentadas

1. Previdéncia e VGBL

Em jan/2007, as contribuicdes dos planos tradicsoftaam bem maiores
gue no ano passado (+17%). O PGBL exibiu um arestio de 16% e o
VGBL 36%.

Os resgates de VGBL cresceram 35% e os de PGBL Cb%parando os
resgates em relacdo as reservas nos periodos/@é g@ian/07, vemos que
houve uma reducéo no percentual de resgates de @#rindo para o PGBL
e 6% para o VGBL. A figura 1, mostra um comparatilas contribuicfes
nos diferentes segmentos de previdéncia. Evidesgciam crescimento de
17% do mercado de previdéncia total (TradicionaX>8L).
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Figura 1

O VGBL apresentou faturamento de R$ 1,5 bilhaojam07, contra R$
1,7 bilhdo em jan/06). Os resgates foram de RMaikdes. (figura 2)

! As estatisticas comparativas de fluxo, como &ahento, se referem ao acumulado do ano de 2007 até
janeiro contra o mesmo periodo do ano de 2006 estasisticas de estoque, como as reservas e ativos
garantidores, se referem a janeiro de 2007 caantiirp de 2006.
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O PGBL atingiu R$ 389 milhdes (R$ 335 milhdes enij6). Os resgates
ficaram em R$ 406 milh&es no ano. (figura 3)

Os Planos Tradicionais atingiram R$ 316 milhdes gR® milhdes em
jan/06). Os resgates foram de R$ 204 milhdes. rig.

Prémios e Resgates de VGBL

3,000,000
2,500,000 Em 12 meses:
2
000,000 Prémios: R$ 15,7 bilhdes
1,500,000
1,000,000 “ “ I Resgates: R$ 5,9 hilhdes
oo Ll |
© —
(\\063 'Z;)\Qo) ,é,\,\éo, \§\Q<9 QJQQOD 4\00) (\\0(0 ’bS\Q(O \\064 \§\Q @Q‘b Q\Q‘b (\\Q/\ @ Prémios
PSRN S R AR S - P\ @ Resgates
Figura 2
Contribuicdes e Resgates de PGBL
800,000
700,000 _ Em 12 meses:
600,000 -
500,000 Contrib.: R$ 4,2 bilhdes
400,000 , .
300,000 i . Resgates: R$ 2,3 hilhdes
200,000 -
100,000 -
$ H N & o o o QA ibuicoes-
& &L 6@‘0 L &S Q}@b & S @ Contribuigdes-PGBL
TN FE TSN PO B Resgates-PGBL
Figura 3
Contribuicbes e Resgates de Planos Tradicionais
500,000 Em 12 meses:
400,000 - . -
Contrib.: R$ 3,5 bilhdes
300,000 - .
Resaates: R$ 2.3 bilhdes
200,000 -
100,000 -
@ Contribui¢des-Tradicionais
‘ | | | | | Q; | | W Resgates-Tradicionais
&Q(o rz,ﬁ\so @\Q(o' \§\Q QQOJ A\Q(’) &0"0 &\Q(o ’59\0%' \§\Q QQQ) \\\Q(o &Q/\
C X VLTI ENL O

Figura 4



SUSEP/DECON/GEACO

As reservas totais de Previdéncia e VGBL juntasasam em jan/07 o
total de R$ 96,7 bilhdes, um crescimento de 24 ,486relacdo a jan/06,
conforme se vé na figura 5.

Reservas Técnicas (R$ bilhdes)
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Figura 5

O numero de participantes em planos de previd@&maig@an/07 subiu contra
jan/06 em 4,4%. Os patrticipantes de Planos Trattsode EAPP sem fins
lucrativos cairam em -1,1%, os de Planos Tradigomderecidos por
seguradoras subiram em 7,1% e os de PGBL em 4,0%

No VGBL, acompanhando a alta de 36% na arrecadaggjan/07 contra
jan/06, o numero de participantes cresceu 19,58uré 6).
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Figura 6

2. Capitalizacao
O mercado de capitalizacdo apresentou em jan/O7cn@scimento de
8,24% em relacdo a jan/06. Os resgates crescerd@fol@iguras 7 e 9).
Quanto as reservas, ha uma evolucdo de 6,4% sabi@5j(de R$ 10,6
bilhdes para R$ 11,3 bilhdes), vide figura 8.
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Prémios e Resgates (R$ mil)
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Os ativos garantidores das provisdes de capitalizese distribuem

conforme mostra a figura 10, a seguir. Manteve-sdistribuicdo em
relacdo ao més anterior.
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Ativos Garantidores de Capitalizacéo
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3. Seguros

Na figura 11 vemos a evolucao dos prémios diretatysive VGBL, nos
altimos 12 meses.

Seguros Prémios Diretos (R$ mil)
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Figura 11

O mix de grupos de ramodo mercado segurador apurado em jan/07 é o
apresentado na figura 12. Ha mais uma ampliacé@ifel@nca no ranking de
ramos em favor do VGBL em detrimento do ramo Awonsolidando o
primeiro como o ramo de seguro de maior faturamento

A figura 15 explicita a distribuicdo dos prémiodgseprincipais grupos de

ramos e mostra a evolucdo destes e de suas did&tess em um
comparativo anual.

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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Exibimos a seguir um comparativo anual dos indidesDespesa de
Comercializacdo (Despesas de Comercializacdo / iBsé@anhos) dos
ramos mais relevantes do mercado (tabela 1). O rRmoos Diversos
persiste apresentando grande variagdo. Rdestamista,voltou a exibir
diferenca significativa em relacdo ao ano passado.

Nos demais ramos as variagcdes seguem nao sendficatyras, ainda
gue como o acumulado do ano envolve somente jarasroscilacoes neste
periodo sejam propensas a serem mais elevadas.

Ramos mais representativos (prémios > R$ 30 milhées em jan/07)

jan/07| jan/06| Variacédo
14 - Compreensivo Residencial 30%| 28% 2%
18 - Compreensivo Empresarial 30%| 30% 0%
21 - TRANSPORTE NACIONAL 21%| 20% 1%
31 - AUTOMOVEIS 20%| 19% 1%
53 - RESP. CIVIL FACULTATIVA 19%| 18% 1%
54 - RESP. C. TRANSPORTADOR RODOV.-CARGA 22%| 23% -1%
71 - RISCOS DIVERSOS 53%| 27% 26%
77 - Prestamista 44%| 31% 13%
82 - ACIDENTES PESSOAIS - COLETIVO 19%| 24% -5%
91 - VIDA INDIVIDUAL 30%| 35% -5%
93 - VIDA EM GRUPO 19%| 21% -2%

Tabela 1 — IDC dos ramos mais relevantes doaderc

Abaixo destacamos 0s ramos de média expressamedegcaescimento,
gue tiveram aumento acima de 25% em relacdo apasgado e faturaram
entre R$30 milhdes e R$ 400 milhdes em janeiro @@7 2contra igual

periodo de 2006.
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Em R$ milhdes
Jan/07 Jan/06 Cresc.%
71 — Riscos Diversos 333 172 94%
77 — Prestamista 161 125 29%
94 — VGBL coletivo 128 73 74%

Tabela 2 — Prémios Diretos de ramos de fateréo médio e grande crescimento

O ramo 77, ligado a expansdo do crédito internaticua apresentando
alta taxa de crescimento, 29%, depois de fechad 206 expanséo de 45%.

Riscos Diversos (ramo 71) apresenta taxa elevaola gonta da
contabilizagcdo neste dos prémios de Garantia HefendA taxa de
crescimento que vinha se estabilizando em torno30és, em jan/07 sobe
94% contra igual periodo de 2006.

O VGBL coletivo, que fechou com crescimento de 3%&he a taxa para
74% em jan/07, e dobra sua participacdo no total gtémios de VGBL,
passando de 4,3% em dez/06 para 8,5% em jan/07.

Quanto aos indicadores contabeis do mercado agregkedtacamos na
Figura 16, alguns dados e indicadores de custeseptados pelo ICA, IC,
IDC, IDA e Sinistralidade (a definicdo destes iedicencontra-se no
glossério ao fim do Relatério). O indice Combingti®) cai por conta de
uma forte reducao da sinistralidade de DPVAT enfDjarfver explicacao na
figura 16) e do indice de despesas administrat®aSombinado Ampliado
(ICA) cai em ritmo menos forte em funcéo dos reslds financeiros 16%
menos robustos de jan/07.

Nas figuras 13 e 14 apresentamos o0 comparativol atas principais
provisdes de seguros, e a composicao dos respeetilvos garantidores em
jan/07. Em relacdo ao més anterior, verificamos quaticamente se
mantiveram as participagoes relativas.

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

Seguros:Prémio Direto e Sinistralidade - Comparativ. o Principais Grupos
Periodo:Janeiro de 2007
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Figura 16

Informacdes Contabeis e Indicadores - Graficos Comp  arativos
Periodo: Janeiro de 2007

(Valores em R$ mil)
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Il — Projecdes e Perspectivas
1. Premissas

Usamos como premissas para nosso modelo de progcBCA
esperado pelo mercado (retirado do Relatério deddier do BACEN) e
o PIB projetado pelo IPEA em sua publicacdo trins¢ésBoletim de
Conjuntura. Assim, para 2007 trabalhamos com umAll€ 3,87% e
PIB de 3,7%, distribuidos entre os trimestres e5%03,3,7%; 3,8% e
3,8%.

Para 2008 e 2009 supde-se a repeticao do espeaeld(7.

2. Seguros

A expectativa para 2007 € de um crescimento de&2df@minais em
relacdo a 2006 com os prémios diretos atinginddb&®8 bilhdes. Em
relacdo ao Ultimo relatério aumentamos o crescimesperado em R$
695 milhdes (alteracdo de +1,4%). O ajuste se dexgansado acima do
esperado no VGBL e particularmente aos prémiosadw rPatrimoniais
em jan/07, que cresceram surpreendentes 32% g¢antd.

As tabelas 3 e 4 detalham os numeros projetadas 207, 2008 e

20009.
Em R$ milhdes
1trim07 | 2trim07 |3trim07 | 4trim07 2007

Auto 3,231 3,485 3,781 3,901 14,398
VG 1,331 1,389 1,454 1,480 5,655
Patrimoniais 1,599 1,394 1,495 1,536 6,024
[Transporte 390 427 455 466 1,739
DPVAT 1,252 852 743 673 3,521
VGBL 4,185 4,035 4,035 5,380 17,635
Demais ramos 1,866 1,904 2,024 2,072 7,866
Total 13,854 13,486/ 13,988 | 15,509 56,838

Tabela 3 — Faturamento Projetado do Mercado e 200

Em R$ milhdes

2008 2009
Auto 15,787 17,304
VG 5,962 6,295
Patrimoniais 6,385 7,057
[Transporte 1,883 2,027
DPVAT 3,727 3,992
VGBL 19,234 21,157
Demais ramos 8,704 9,615
Total 61,681 67,447

Tabela 4 — Faturamento Projetado do Mercado 208 & 2009

Obs: Os ramos estéo agrupados da seguinte forma:(3ue 53); VG (93 e
97); VGBL (92 e 94); Transportes (21,22,27,32,38855,56,58); DPVAT
(88 e 89); Patrimoniais (11,12,13,14,15,16,17,18243,67,71,73,76,96)

12
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3. Previdéncia

Estimamos na tabela 5 os valores de Contribuicéggtpdos para o
setor de previdéncia em seus diferentes segmeata@no de 2007.

Na figura 17, verifica-se a evoluc¢édo dos Planaglitionais e PGBL e
a diferenca entre eles. Fato interessante ¢ a erggdtt da diferenca de
faturamento dos dois produtos entre zero e R$ 1llltbes em quase
todos os meses de 2006, excecdo para dezembrajogessa diferenca
vai para perto de R$ 280 milhdes.

Contribuicdes de Previdéncia (R$ milhdes)
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Figura 17
Em R$ milhdes %
Contribuicbes| Cresc. anual
PGBL 4.319 4,3%
Planos Tradicionais 3.681 5,2%
Total de previdéncia 8.000 4,7%
+ VGBL 17.481 14,0%
Total geral 25.481 10,9%

Tabela 5 — Projecéo para previdéncia



4. Participacao no PIB
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Como se vé na tabela 6, a representacdo do mesupdovisionado em
relacdo ao PIB deve permanecer relativamente éstdsgroximos anos.

Participacdo % PI1B 2006 2007 2008 2009
Seguros 2.4% 2.5% 2.5% 2.6%
Ramos Tradicionais 1.7% 1.7% 1.8% 1.8%
VGBL 0.7% 0.8% 0.8% 0.8%
Previdéncia 0.4% 0.4% 0.3% 0.3%
Planos Tradicionais 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
PGBL 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
Capitalizacdo* 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%
[Total Mercado Supervisionado 3.1% 3.2% 3.2% 3.2%

Tabela 6 — Mercado supervisionado x PIB

* Supde evolugdo anual de prémios semelhante 8@k 3,5% 3

[l — Indicadores Econdémicos e Financeiros (jan-de6)

1. Seguradoras

Neste relatorio estamos publicando os indices dmakado jan a dez/06,
gue deixou de ser publicado no Ultimo numero portacala segunda
carga do FIP de dez/06 ter sido efetuada apenasate fev/06, depois
portanto, da publicacdo do Relatério de Fevereiro.

Indicadores do Mercado (dezembro / 2006)

Mercado [10 Maiores| Mediana
Margem de lucro operacional de seguros -0.2% 3.5% -1.9%
Margem de lucro operacional de seguros c/ RF 20.6% 23.9% 9.7%
Lucratividade Patrimonial 25.2% 30.5% 11.6%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 51.6% 32.3% 0.0%
Ocupacdo da capacidade produtiva* 36.8% A47.7% 33.8%
Indicadores do Mercado (dezembro / 2005)

Mercado [10 Maiores| Mediana
Margem de lucro operacional de seguros -5.4% -2.5% -4.3%
Margem de lucro operacional de seguros ¢/ RF 16.3% 18.5% 7.7%
Lucratividade Patrimonial 26.8% 30.9% 10.2%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 56.8% 45.5% 0.0%
Ocupacdo da capacidade produtiva* 37.8% 51.3% 29.7%

Tabela 7 — Indicadores do mercado de seguro

*obtida através da férmula Margem Requerida / PLA
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Lucratividade Patrimonial Margem de Lucro Operacional com RF
30.0%
mdez/06 1  25.0% — @ dez/06 -
mdez/05|  20.0% - m dez/05 |

1T | 15.0% -

10.0% -
0.0% ‘ ‘

Mercado 10 Maiores Mediana

Mercado 10 Maiores Mediana

Figura 18 Figura 19

A margem operacional de seguros, confirmou a tesidéde
melhoria (-0,2% em 2006 contra —5,4% em 2005),ndgaa margem
com Resultado Financeiro a também subir de 16,39%2@05 para
20,6% em 2006. A patrticipacdo do Resultado comsiimwentos no
Lucro Liquido manteve-se substancialmente menor gaeano
passado (51,6% contra 56,8%), isto porque apesgredmentual de
investimentos em Investidas permanecer relativaenestavel em
relacdo ao PL a rentabilidade dos investimentos Gutigadas e
Controladas decresceu de 30,8% em 2005 para 2%120@6 sobre o
valor das participacdes. A lucratividade patrimbrean consequéncia,
piora de 26,8% em 2005 para 25,2% em nov/06, amsanelhoria
das margens operacionais em seguros e previdéncia.

Quanto a ocupacdo da capacidade produtiva, lemisraque
mudamos a forma de célculo desde o Relatério déoloéd. A
férmula agora representa a real ocupacdo da caokecigrodutiva
regulamentar maxima, representada pelo valor daniatio Liquido
Ajustado x 5. Lembramos ainda que a margem recpeéyid maior
valor entre a soma dos prémios retidos dos ultibseses / 5 e a
média anual dos sinistros retidos dos ultimos 3§esié 3.

Assim, verificamos no periodo comparado, que hauvea ligeira
queda desse indice (-1,0%) em relacdo ao mercadmeeducdo de
3,6% na utilizagéo da capacidade entre as 10 nsa@onpresas.

Na tabela abaixo vemos as contribuicbes dos difesefatores no
aumento do LAIR.

Como se Vvé, todos os fatores contribuiram positerde para o
aumento do LAIR, com a excecao do itédutros e daDespesa
Financeira (0 Resultado Financeiro, entretanto, também esta
contribuindo positivamente).

Os dois principais fatores a melhorar o LAIR deste em relacdo a
2005 foram o Lucro Operacional e o Resultado Fie@oc
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2006 2005 Saldo
Lucro Operacional (42,593,355) | (1,332,516,922) 1,289,923,568
Receita Financeira 16,411,320,380 14,454,068,543 1,957,251,837

Despesa Financeira

(10,599,046,253)

(9,134,704,547)

(1,464,341,706)

Resultado Financeiro 5,812,274,127 5,319,363,996 492,910,131
Resultado de Investimento 4,466,291,625 4,116,778,374 349,513,251
Previdéncia 907,949,199 472,744,845 435,204,353
Subtotal 11,143,921,596 8,576,370,293 2,567,551,303

Outros (301,701,357) 102,733,274 (404,434,632)

[Total LAIR-4079

10,842,220,238

8,679,103,567

2,163,116,671

Tabela 8 — Participacdo na composicao do LucroshaielR

Acrescentamos, na tabela 9, dados dos quadrosvill [@onsolidados
do mercado de seguros:

Verifica-se que 0 mercado se capitalizou em R®it®es, sendo 42%
através de aportes de capitais liquidos e o restnaves de capitalizacdo de

lucros.

Tipo de Mutacao R$ milhdes
PL dez/05 27,060
+ Aportes de capital 3,075
+ Lucros auferidos 8,655
- Distrib. dividendos (4,316)
- Outros (91)
PL dez/06 34,383

Tabela 9 — DMPL consolidado do mercado

2. Previdéncia

Em 2006, o resultado de previdéncia foi expressarden melhor,

conforme as tabelas 8 e 10 evidenciam.

Cabe lembrar que os Resultados descritos sdo dotdmposto de
Renda e néo incluem o resultado derivado do extedaranceiro nao
distribuido aos participantes

Indicadores do Mercado (dezembro / 2006)

Mercado 10 Maiores
|Margem de lucro operacional de previdéncia 13.4% 19.4%
Indicadores do Mercado (dezembro / 2005)

Mercado 10 Maiores
|Margem de lucro operacional de previdéncia 6.5% 7.6%

Tabela 10 — Indicadores do mercado de previdéncia

1€



3. Capitalizacdo

Indicadores do Mercado (dezembro / 2006)
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Mercado [ 3 Maiores | Mediana
Margem de lucro operacional 23% 34% 17%
Margem de lucro operacional com RF 109% 137% 104%
Lucratividade Patrimonial 33% 35% 19%
Resultado de Investimentos / Lucro Liguido 20% 19% 0%
Indicadores do Mercado (dezembro / 2005)

Mercado [ 3 Maiores | Mediana
Margem de lucro operacional 17% 35% 21%
Margem de lucro operacional com RF 116% 152% 106%
Lucratividade Patrimonial 41% 50% 20%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 22% 22% 0%

Tabela 11 — Indicadores do mercado de capitalizacdo
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Figura 20
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|—I m dez/05|
Mercado 3 Maiores Mediana
Figura 21

O mercado de Capitalizacdo exibiu melhoria no idiic operacional
sem RF, de 17% em 2005 para 23% em 2006. Se caadide RF, entretanto,
houve uma queda no indice de 7% (de 116% em 20@5108% em 2006). A
lucratividade patrimonial caiu 8% (de 41% em 2p@fa 33% em 2006), com o
PL do mercado evoluindo 15,8% contra uma reducdoudoo Liquido de 7,4%.

Os Resultados de Investimento em Coligadas e Gadas, por fim,
reduziram sua participacdo em relacdo ao Lucroitlégue 22% em 2005 para

20% em 2006.

Responsavel pela elaboracao deste relatorio:

André Silva Oliveira

Chefe da Divisao de Estudos Econbmicos - 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 Adminiagsat- 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®gmios Ganhos

Margem de Lucro Operacional de Seguros

(Prémios Ganhos — Despesas Administrativas — Daspasn Tributos — Despesas de
Comercializagcdo — Sinistros Retidos — Outras Desp&gperacionais + Outras Receitas
Operacionais) / Prémios Ganhos

Margem de Lucro Operacional (Capitalizacao)

(Receitas Liquidas de Capitalizagdo — Despesas Wistmdtivas - Despesas com
Tributos — Despesas de Comercializacdo — Despesas Ttulos Resgatados e
Sorteados — Outras Despesas Operacionais + Out@Estés Operacionais) / (Receitas
Liquidas de Capitalizacao - Despesas com Titulag&tados e Sorteados)

Margem de Lucro Operacional (Previdéncia)

(Rendas de Contribuicdes Retidas + Variacdo dagid®es Técnicas — Despesas com
Beneficios e Resgates — Despesas de ComercializaCidras Despesas Operacionais
+ Outras Receitas Operacionais) / Rendas de Caiiés Retidas

Margem de Lucro Operacional de Seguros com ResuFathnceiro (Seguros)
(Prémios Ganhos — Despesas Administrativas — Daspasn Tributos — Despesas de
Comercializacdo — Sinistros Retidos — Outras Desp&gperacionais + Outras Receitas
Operacionais + Receitas Financeiras — Despesasdginas) / Prémios Ganhos

Margem de Lucro Operacional com Resultado Finamcé@apitalizacéo)

(Receitas Liquidas de Capitalizagdo — Despesas Wishmdtivas — Despesas de

Comercializacdo — Despesas com Titulos Resgataddmrteados — Outras Despesas
Operacionais + Outras Receitas Operacionais + Recdtinanceiras — Despesas

Financeiras) / (Receitas Liquidas de Capitalizagaespesas com Titulos Resgatados e
Sorteados)

Lucratividade Patrimonial
Lucro Liquido / Patriménio Liquido

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

Prémio Retido / Patrimdnio Liquido Anualizado (Sex)
Prémio Retido x (12 / NUmero do més) / Patrimériguido
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