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Destaques:

VGBL mantém crescimento robusto: 40% em relacatP&@emestre de 2006;
O Ramo Auto apresenta queda no volume de prémi@giéeno 1° Semestre de 2007
enquanto o mercado de Automdveis novos no varejogreece aquecido, com vendays
18,4% superiores em relacdo ao 1° Semestre 2@ sugere uma queda nos preco
de seguro praticados no mercado.

A projecao revisada do crescimento de prémios gleree para 2007 é de 16,9%, por
conta do excepcional desempenho do VGBL;

Para 2008 e 2009 a expectativa é de 10,7% e 9 §8é6atvamente, ou seja, 6,7% e
5,6% de crescimento real para os proximos dois;anos

A relacdo de faturamento do mercado supervisiosadtra o PIB caiu cerca de 0,2%
por conta da revisdo dos dados histéricos do PIBIB&E. Essa relacao fica entdo
projetada em 3,0% do PIB de 2007 a 2009.

indice Combinado cai dois pontos, para 97,9%, cd@¥locaindo cerca de um ponto,

o =

para 82,1%, por conta do efeito da queda das thxasos.

Rio de Janeiro, 10 de agosto de 2007
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Sobre o Relatério

O Relatério Trimestral de Acompanhamento de Meraesta estruturado em 3
topicos: | - Estatisticas Comentadas — exibe oscimais numeros do mercado
supervisionado de maneira grafica e comentadaPhojecdes e Perspectivas — aponta o
faturamento projetado para os proximos trés antve es principais ramos de seguros e
para 2007 nos produtos de previdéncia; Ill — Imticas Econémicos e Financeiros —
analisa os resultados do mercado a luz de indieadmmtabeis relevantes.

| — Estatisticas Comentada’s

1. Previdéncia e VGBL

Em jun/2007, as contribuicdes dos planos tradiégsof@am um pouco
maiores que no ano passado (+2%). O PGBL exibignestimento de 7% e
0 VGBL 40%.

Os resgates de VGBL cresceram 29% e os de PGBLC2¥parando os
resgates em relacdo as reservas nos periodos/@é pijun/07, vemos que
houve uma reducdo no percentual de resgates dent9periodo para o
PGBL e 10% para o VGBL. A figura 1, mostra um corapigo das
contribuicbes nos diferentes segmentos de previ@éimvidencia-se um
crescimento de 4,5% do mercado de previdéncia f@teddicionais +
PGBL).

Contribuicdes de Previdéncia (R$ milhdes)
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Figura 1

O VGBL apresentou faturamento de R$ 8,6 bilhdepnmeiro semestre
de 2007, contra R$ 6,2 bilhdes do mesmo period9@6. Os resgates foram
de R$ 3,7 bilhdes. (figura 2)

! As estatisticas comparativas de fluxo, como &ahento, se referem ao acumulado do ano de 2007 até
junho contra o mesmo periodo do ano de 2006 etatistisas de estoque, como as reservas e ativos
garantidores, se referem a marco de 2007 conthe jde 2006.
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O PGBL atingiu R$ 2,0 bilhdes no primeiro semestee2007 (R$ 1,9
bilhdo no mesmo periodo de 2006). Os resgatesaficam R$ 1,3 bilhado.
(figura 3)

Os Planos Tradicionais atingiram R$ 1,8 bilh6espadodo, mantendo o
mesmo valor do primeiro semestre de 2006. Os resgatam de R$ 1

R$ mil

R$ mil

R$ mil

bilh&o. (figura 4).

Prémios e Resgates de VGBL
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As reservas totais de Previdéncia e VGBL juntasasam em jun/07 o
total de R$ 105,6 bilhées, um crescimento de 26gddorelacdo a jun/06,
conforme se vé na figura 5.

Reservas Técnicas (R$ bilhdes)
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Figura 5

O numero de participantes em planos de previdéegiajun/07 subiu
contra jun/06 em 4,6%. Os participantes de Planaslidionais de EAPP
sem fins lucrativos cairam em —7,0%, os de Plamadidionais oferecidos
por seguradoras subiram em 9,2% e os de PGBL & 5,2

No VGBL, acompanhando a alta de 40% na arrecadagéjun/07 contra
jun/06, o numero de participantes cresceu 17,0%uré 6).

Quantidade de Participantes (milhdes)
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Figura 6

A partir deste trimestre passamos a exibir a igyrabaixo, que relaciona
as reservas com o numero de participantes dosedifsr segmentos de
previdéncia e VGBL. Percebe-se a clara dominanesafdndos de PGBL e
VGBL neste parametro e o inexpressivo numero dasdl Tradicionais de
EAPPs sem fins lucrativos, uma vez que grande plagearticipantes destas
sao clientes de planos de peculio, que ndo é umiufrode acumulagéo
financeira. Observa-se ainda um significativo draeato deste indice, neste

ano, no segmento PGBL e VGBL, com alguma vantagaa @ste Gltimo.
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Reserva por Participante (R$ mil,
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Figura 7

2. Capitalizacao
O mercado de capitalizacdo apresentou em jun/Orescimento de 8,8%
em relacdo a jun/06. Os resgates cresceram 12igdtag 8 e 10). Quanto as
reservas, ha uma evolucéo de 5,9% sobre jun/OR$dED,8 bilhdes para R$
11,5 bilhdes), vide figura 9.
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Capitalizacdo Prémios (R$ mil)
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Acumulado de 12 meses: R$ 7.409.591

Figura 10

Os ativos garantidores das provisbes de capitalizese distribuem
conforme mostra a figura 10, a seguir. A tabelafigara 11 mostra
claramente a migracdo que vem ocorrendo dos Titlddicos para 0s
Fundos de Renda Fixa nos recursos garantidoredesgo técnica.

Ativos Garantidores de Capitalizagédo

RENDA FIXA
87%
RENDA
VARIAVEL
3%
IMOVEIS
) 0%
TTULOS
PUBLICOS
10%
Jun/2007 |Jun/2006
RENDA FIXA 87% 80%
RENDA VARIAVEL 3% 2%
IMOVEIS 0% 0%
TITULOS PUBLICOS 10% 18%
TOTAL 100% 100%
Figura 11

3. Seguros

Na figura 12 vemos a evolucdo dos prémios diretatysive VGBL, nos
altimos 12 meses.
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Seguros Prémios Diretos (R$ mil)
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Figura 12

O mix de grupos de ranfodo mercado segurador apurado em jun/07 é o
apresentado na figura 13. Em relagdo ao ano passadmudanca

significativa é o aumento da participacdo do VGBL 26% para 32% e a
reducdo de Auto de 29% para 23% do mercado.
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23%
32%
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13% 3%

Figura 13

A figura 16 explicita a distribuicdo dos prémiodgseprincipais grupos
de ramos e mostra a evolugdo destes e de suatafinesles em um
comparativo anual.

Surpreendentemente os prémios do ramo Auto decaesc&4% no
acumulado do ano, contra um aumento de cerca d&0l18as vendas
unitarias de automoveis no varejo (segundo a FENRBR), o que pode ser
um indicativo de reducédo de preco dos segurosoBe modo a reducéo no
primeiro trimestre de 2007 foi ainda maior, 8,1%gwe pode denotar uma

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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amenizacdo da reducdo dos precos. No 2Trim07 c@mnien06 a variacao
do volume de prémios de Auto ja foi levemente pasiem 2,9%.

Exibimos a seguir um comparativo anual dos indidesDespesa de
Comercializacdo (Despesas de Comercializacdo / i®sé@anhos) dos
ramos mais relevantes do mercado (tabela 1). O ramoos Diversos,
deixou de apresentar grande variagcdo. As maion@sc@as ocorreram nos

ramos Prestamista (-8%) e Vida Individual (-4%).

Ramos mais representativos (prémios > R$ 180 milhdes em jun/07)

jun/07| jun/06| Variacédo
14 - Compreensivo Residencial 29%| 29% 0%
18 - Compreensivo Empresarial 31%| 30% 1%
21 - TRANSPORTE NACIONAL 20%| 19% 1%
31 - AUTOMOVEIS 20%| 19% 1%
53 - RESP. CIVIL FACULTATIVA 19%| 18% 1%
54 - RESP. C. TRANSPORTADOR RODOV.-CARGA 23%| 24% -1%
68 - HABITACIONAL - FORA DO SFH 0% 0% 0%
71 - RISCOS DIVERSOS 52%| 51% 1%
77 - Prestamista 40%| 48% -8%
82 - ACIDENTES PESSOAIS - COLETIVO 21%| 19% 2%
88 - DPVAT (TODAS CATEG).A PARTIR JAN 05 1% 1% 0%
91 - VIDA INDIVIDUAL 33%| 37% -4%
93 - VIDA EM GRUPO 20%| 22% -2%

Tabela 1 — IDC dos ramos mais relevantes doaderc

Abaixo destacamos 0s ramos de média expressameegcaescimento,
gue tiveram aumento acima de 30% em relagcdo agpasgado e faturaram
entre R$180 milhdes e R$ 2,4 bilhdes no primeiroestre de 2007 contra

igual periodo de 2006.

Em R$ milhdes
Jun/07 Jun/06 Cresc.%
71 — Riscos Diversos 1.166 860 35%
77 — Prestamista 982 637 54%
94 — VGBL coletivo 419 257 63%

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

Riscos Diversos (ramo 71) ainda apresenta eleaxda 35%, por conta da
contabilizac&o neste dos prémios de Garantia Hsieend

O ramo 77, ligado a expansédo do crédito internatimoa apresentando
alta taxa de crescimento, 54%.

O VGBL coletivo, com crescimento de 63% em jun/@dmenta sua
participacdo no total dos prémios de VGBL, passateat,2% em jun/06
para 4,9% em jun/07.

Quanto aos indicadores contabeis do mercado agregkdtacamos na
Figura 17, alguns dados e indicadores de cust@septados pelo ICA, IC,
IDC, IDA e Sinistralidade (a definicdo destes iedicencontra-se no
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glossério ao fim do Relatério). O indice Combingtid) cai por conta de
uma forte reducéo da sinistralidade nos ramos ¥idaGrupo e Patrimoniais
no primeiro semestre de 2007, e da queda do indeedespesas
administrativas. O Combinado Ampliado (ICA) cai menem fungcédo dos
resultados financeiros menos robustos de jun/Ofa&am/06.

Nas figuras 14 e 15 apresentamos o0 comparativol atag principais
provisdes de seguros, e a composicdo dos respeetilvos garantidores em
jun/07. No caso dos ativos garantidores, verificargae, assim, como na
Capitalizacdo ha uma migracdo dos Titulos Publgara Fundos de Renda
Fixa além de um crescimento relevante da partiéipa@ Renda Variavel.

Provisbes de Seguros (ex-VGBL) (R$ milhdes)
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10,000 |:|J-un/07 i
8,000 || +25% mjun/06 |
6,000 | 13%
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0 ‘ ‘
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Figura 14

Ativos Garantidores de Seguradoras

TITULOS PUBLICOS
24.7%

IMOVEIS
0.2%
RENDA VARIAVEL
3.3%
RENDA FIXA
71.7%
Jun/2007 |Jun/2006

RENDA FIXA 72% 71%
RENDA VARIAVEL 3% 3%
IMOVEIS 0% 0%
TITULOS PUBLICOS 25% 27%
TOTAL 100% 100%
Figura 15
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Figura 16

Seguros:Prémio Direto e Sinistralidade - Comparativ. o Principais Grupos
Periodo:Janeiro a Junho de 2007
(Valores em R$ mil

Evolugéo do Prémio Direto por Ramos

TOTAL
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Figura 17
Informacdes Contabeis e Indicadores - Graficos Comp  arativos
Periodo: Janeiro a Junho de 2007

(Valores em R$ mil)

Indicadores
A queda do ISR deve-se fundamentalment
LCA as quedas no ISR de VG e Patrimoniais
I.C.
1.D.C
I.D.A W 2007
SINISTRAL. g 2‘006

0.00% 20.00% 40.00% 60.00% 80.00% 100.00% 120.00%
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Il — Projecdes e Perspectivas

1. Premissas

Usamos como premissas para nosso modelo de progcBtCA
esperado pelo mercado (retirado do Relatério deddier do BACEN) e
o PIB projetado pelo IPEA em sua publicacdo trinsésBoletim de
Conjuntura. Assim, para 2007 trabalhamos com umAll€ 3,75% e
PIB de 4,3%, distribuidos entre os trimestres e8%04,5,5%; 3,7% e
3,7%.

Para 2008 o IPEA projeta 4,4% de alta para o Pdga R0O09 supomos
a repeticédo do crescimento de 2008.

2. Seguros

A expectativa para 2007 € de um crescimento de&2d. & @minais em
relacdo a 2006 com os prémios diretos atinginddb&$ bilhdes. Em
relacdo ao ultimo relatério aumentamos o crescimesperado em R$
2,1 bilhdes (alteracdo de +3,5%). O responsavelepse grande ajuste
para cima foi o VGBI que vem crescendo o faturamento em ritmo bem
acima do que esperavamos. Desconsiderando o VGB&juste na
projecdo foi de apenas 0,24%, ou seja, esperavamfisn do primeiro
trimestre de 2007 um crescimento do mercado ex-V@BL12,00% e
passamos a projeta-lo agora em 12,24%.

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

20009.
Em R$ milhdes
1trim07 | 2trim07 |3trim07 | 4trim07 2007
Auto 3,095 3,270 3,583 3,800 13,749
VG 1,338 1,408 1,430 1,482 5,659
Patrimoniais 1,584 1,396 1,512 1,601 6,093
[Transporte 367 418 426 447 1,657
DPVAT 1,270 910 743 673 3,596
\VGBL 3,985 4,651 4,650 6,200 19,486
Demais ramos 1,920 2,043 2,145 2,266 8,373
Total 13,560 14,096 14,489 | 16,468 58,613

Tabela 3 — Faturamento Projetado do Mercado e 200

Em R$ milhdes
2008 2009
Auto 15,423 16,855
VG 5,980 6,320
Patrimoniais 6,675 7,419
[Transporte 1,808 1,943
DPVAT 3,727 3,992
VGBL 21,758 23,934
Demais ramos 9,527 10,618
Total 64,896 71,081

Tabela 4 — Faturamento Projetado do Mercado 208 & 2009

12
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Obs: Os ramos estdo agrupados da seguinte forma:(3ue 53); VG (93 e
97); VGBL (92 e 94); Transportes (21,22,27,32,3%855,56,58); DPVAT
(88 e 89); Patrimoniais (11,12,13,14,15,16,17,18243,67,71,73,76,96)

3. Previdéncia

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

Na figura 18, verifica-se a evolucdo dos Planaglitionais e PGBL e
a diferenca entre eles. Fato interessante € a @eddg diferenca de
faturamento dos dois produtos no dltimo trimesp@a apenas R$ 13
milhdes a favor do PGBL (considerando-se a somafatasamentos de
abril, maio e junho).

Contribuicdes de Previdéncia (R$ milhdes)
700

600 -
500
400
300
200 -
100

(100 &£ & & »© »© o o & & & & & & [—e—Tradicionais
(200)?<~ $ ??\ ? °§ S ’c‘,’/’b § “§ f 7§ & $ +§i(f3eBrlénga
Figura 18
Em R$ milhdes %
Contribuicbes| Cresc. anual
PGBL 4.359 4,5%
Planos Tradicionais 3.716 6,2%
Total de previdéncia 8.075 5,3%
+ VGBL 19.486 27,1%
Total geral 27.561 19,8%

Tabela 5 — Projecao para previdéncia
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4. Participacao no PIB

Como se vé na tabela 6, a representacdo do mesupdovisionado em
relacdo ao PIB deve permanecer relativamente éstdsgroximos anos.

E interessante notar que em relacdo ao Ultimo &t@ahouve uma
reducdo dos numeros do mercado em comparagédo @B por conta
da mudanca dos numeros histéricos do PIB, revisgua nova
metodologia do IBGE, tornando menor a relacdo derdenento do
mercado supervisionado contra PIB.

Participacao % PIB 2006 2007 2008 2009
Seguros 2.2% 2.3% 2.4% 2.4%
Ramos Tradicionais 1.5% 1.6% 1.6% 1.6%
VGBL 0.7% 0.8% 0.8% 0.8%
Previdéncia 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%
Planos Tradicionais 0.2% 0.1% 0.1% 0.1%
PGBL 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
Capitalizacdo* 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%
[Total Mercado Supervisionado 2.8% 3.0% 3.0% 3.0%

Tabela 6 — Mercado supervisionado x PIB
* Supbe evolucdo anual de prémios semelhante adm¥&Semestre de 2007,

de 8,8% 2

14



Il — Indicadores Econdmicos e Financeiros

1. Seguradoras
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Indicadores do Mercado (junho / 2007)

Mercado [10 Maiores| Mediana
Margem de lucro operacional de seguros -0.8% -0.5% -0.4%
Margem de lucro operacional de seguros c/ RF 18.5% 19.2% 8.7%
Lucratividade Patrimonial 11.3% 13.6% 5.7%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 35.1% 35.6% 0.0%
Ocupacdo da capacidade produtiva* 36.4% 41.4% 33.5%
Indicadores do Mercado (junho / 2006)

Mercado [10 Maiores| Mediana
Margem de lucro operacional de seguros -1.3% 2.4% -2.6%
Margem de lucro operacional de seguros c/ RF 19.4% 22.8% 8.4%
Lucratividade Patrimonial 13.1% 15.3% 5.8%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 55.2% 34.3% 0.0%
Ocupacdo da capacidade produtiva* 38.9% 48.9% 31.6%

Tabela 7 — Indicadores do mercado de seguro
*obtida através da férmula Margem Requerida / PLA

18.0%
15.0%
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6.0% -
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0.0%

Lucratividade Patrimonial

m@jun/07 H

[ jun/06 H

S

Mercado 10 Maiores Mediana

Figura 19

25.0%
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Margem de Lucro Operacional com RF

o jun/07

| jun/06

Mercado

Figura 20

10 Maiores

Mediana

A margem operacional de seguros apresenta-se mahprimeiro
contra —1,8%4ue/06),
entretanto, diferentemente do primeiro trimestrgtelano, quando foi
positiva em 1,7%, a margem passa a ser negativaargem com
Resultado Financeiro apresenta queda de 0,9%,albaisicamente a
queda recente das taxas de juros. A participacaRetmitado com
Investimentos no Lucro Liquido se manteve substémeinte menor
gue no ano passado (35,1% contra 55,2%), isto pohguive uma
forte reducdo do percentual de valor em Investidasll,5% em
relacdo ao PL (os investimentos/PL eram de 52,9%uerf6 contra
41,4% em jun/07) e a rentabilidade dos investimesta Coligadas e
Controladas decresceu de 7,23% em jun/06 para 3@&m%un/07
sobre o valor das participacdes. A lucratividaderipanial, em
consequéncia da queda da margem com RF e do Riesultzs
Investimentos, piora de 13,1% em jun/06 para 1X8%un/07.

semestre deste ano (-0,8% em jun/07
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Quanto a ocupacdo da capacidade produtiva, lemisraque
mudamos a forma de célculo desde o Relatério déoldé. A
formula representa a real ocupacdo da capacidadelutpra
regulamentar maxima, representada pelo valor daniatio Liquido
Ajustado (PLA) multiplicado por 5.

Assim, verificamos no periodo comparado, que hauvea ligeira
queda desse indice (-2,5%) em relacdo ao mercadwmeeducdo de
7,5% na utilizagéo da capacidade entre as 10 nsa@onpresas.

Na tabela abaixo vemos as contribuicOes dos difesefatores na
formagé&o do LAIR em 2006 e 2007.

Como se vé, o Resultado de Investimento e Prewi@émpioraram
entre jun/06 e jun/07 a ponto de fazer o LAIR tolmimercado decair
neste ano até o momento em R$ 498,9 milhdes.

2007 2006 Saldo
Lucro Operacional (119,193,339) (177,320,142) 58,126,802
Receita Financeira 8,536,715,039 8,143,030,183 393,684,856
Despesa Financeira (5,607,822,987) (5,310,378,217) (297,444,770)
Resultado Financeiro 2,928,892,052 2,832,651,966 96,240,086
Resultado de Investimento 1,216,314,319 2,306,013,651 | (1,089,699,332)
Previdéncia 357,495,889 378,870,191 (21,374,303)
Subtotal 4,383,508,920 5,340,215,667 (956,706,747)
Outros 360,109,490 (97,668,424) 457,777,914
[Total LAIR-4079 4,743,618,410 5,242,547,243 (498,928,833)

Tabela 8 — Participagdo na composi¢cado do Lucroshaitel R
2. Previdéncia

Em 2007, a margem de previdéncia foi menor quenogpassado, pois,
apesar do aumento das receitas em 8,5%, os custa@stes ao produto
aumentaram 10,4%, conforme as tabelas 8 e 9 evaaenc

Cabe lembrar que os Resultados descritos sao dotdmposto de
Renda e n&o incluem o resultado derivado do extedaranceiro nao
distribuido aos participantes.

Indicadores do Mercado (junho / 2007)

Mercado 10 Maiores®
|Margem de lucro operacional de previdéncia 10.0% 10.3%
Indicadores do Mercado (junho / 2006)

Mercado 10 Maiores
|Margem de lucro operacional de previdéncia 11.5% 11.3%

Tabela 9 — Indicadores do mercado de previdéncia

% A partir do Relatorio passado estamos considerasdb) maiores seguradoras em Rendas de
Contribuicdo de Previdéncia, diferentemente desampeando o critério era das 10 maiores em
Prémios Ganhos

1€



3. Capitalizacdo

Indicadores do Mercado (junho / 2007)

SUSEP/DECON/GEACO

Mercado [ 3 Maiores | Mediana
Margem de lucro operacional 29% 41% 28%
Margem de lucro operacional com RF 103% 114% 119%
Lucratividade Patrimonial 14% 13% 9%
Resultado de Investimentos / Lucro Liguido 14% 10% 0%
Indicadores do Mercado (junho / 2006)

Mercado [ 3 Maiores | Mediana
Margem de lucro operacional 20% 38% 28%
Margem de lucro operacional com RF 111% 147% 107%
Lucratividade Patrimonial 19% 23% 10%
Resultado de Investimentos / Lucro Liquido 24% 24% 0%

Tabela 10 — Indicadores do mercado de capitalizacdo

Lucratividade Patrimonial

25.0%

20.0% @jun/07 i
| jun/06
15.0%
10.0% -
0.0% .
Mercado 3 Maiores Mediana
Figura 21

200.0%

150.0%

100.0% -

50.0% -

0.0%

Margem de Lucro Operacional com RF

O jun/07

M jun/06

Mercado

Figura 22

3 Maiores

Mediana

O mercado de Capitalizacdo exibiu melhoria no idiic operacional
sem RF, de 20% em jun/06 para 29% em jun/07. Seidemado o RF,
entretanto, houve uma queda no indice de 8% (d&oleth jun/06 para 103%
em jun/07). A lucratividade patrimonial caiu 5%e (19% em jun/06 para 14%
em jun/07), com o PL do mercado evoluindo 21,2%treonma reducéo do

Lucro Liquido de 8,6%.

Os Resultados de Investimento em Coligadas e Qadas, por fim,
reduziram sua participacao em relacéo ao Lucroitidqule 24% em jun/06 para
14% em jun/07, dada a reducdo da rentabilidadeegesgestimentos (4,5% em
jun/07 contra 8,3% em jun/06) e reducdo de reptaBeiade dos mesmos
sobre o PL das empresas (52,7% em jun/06 conts&Adm jun/Q7).

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 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®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 + Oub@stés 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 / Patrim6nio Liquido Anualizado (Sex)
Prémio Retido x (12 / NUmero do més) / Patrimériguido
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