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1- INTRODUCAO:

Como sabemos a SUSEP, no intuito de aperfeicoar as avaliacdes de mercado,
alterou determinados conceitos fazendo com que, mais uma vez, o mercado
venha a perder seus dados histéricos. O pior que tivemos alteraces de
conceitos, os quais ndo sdo encontrados em nenhuma normativa da SUSEP.
Alteram e ndo mostram os elementos que foram considerados na nova
tabulagao.

Riscos Nomeados e Operacionais, Aeronauticos,
Riscos de Satélites, Riscos de Petréleo e em o

idos (liquidos de recuperacdo de resseguro)
lisigao do de recuperacdo de comissdo de resseguro)

sdo de Resseguro
Retida

Conceito Novo (alhos com bugalhos):

Prémios Emitidos

Incremento de Provisdes Técnicas de Seguros
Prémios Ganhos de Seguros

Sinistros Ocorridos de Seguros

Custos de Aquisicao de Seguros
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Despesas com Resseguro (prémios de resseguro, participagao nos lucros em
operacdes de resseguro, (+/-) variagdo da provisdo de prémios ndo ganhos, (+/-)
varia¢do da provisdo de sinistros a liquidar, (+/-) variagdo do diferimento das
comissBes de resseguro, (+/-) outras despesas operacionais)

Receitas com Resseguro (recuperacdo de sinistros, salvados e ressarcimentos,
comissdo de resseguro, (+/-) variagdo da provisdo de prémios ndo ganhos, (+/-)
variagdo da provisdo de sinistros a liquidar, (+/-) variagdo do diferimento das

comissdes de resseguro, (+/-) outras receitas operacionais)

% Sinistralidade Direta

% Custos de Aquisigdo Direta
% Resultado do Resseguro (Despesas (-) Receit
% Margem

dos segmentos de seguros e a infl
Mercado vai ter que come pensa
responsabilidade.

Em termos pratic mehnte mos parativos de prémios e de margens.

O resto se per

Esperamos gque um dia o / século a SUSEP emita uma circular ou algum
detalhamen as colunas criadas arquivo SES — prémios e sinistros.

2- RESULTA DE JAN A SETEMBRO - 2014:

aso do segmento de GARANTIAS as distor¢Ges ficam claras e ddo bem a
dim do que foi feito. Todas as analises, anteriormente consistentes e
I6gicas, passaram a ser um aglomerado de nimeros sem sentido algum. Como
sabemos esse segmento (e outros de grandes riscos) dependem de contratos
de resseguro (proporcional e ndo proporcional) para a viabilizacdo dos
negdcios. Como irei demonstrar a situacdo estda bem complicada se quisermos

entender a estrutura de diluicdo de riscos.
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O volume de produgéo atingiu a cifra de RS 904,8 milhdes contra RS 762,9

milhdes do ano passado, um crescimento de 18,6%. A margem representou

26,4% dos prémios emitidos contra 41,5% do ano passado.

A J. Malucelli Seguradora mantém a lideranga com 22,0% do total de prémios
(em 2013 era de 26,7% - uma queda de 2,1%) seguinda pela BTG Pactual

Seguradora com 13,69% (em 2013 era de 4,89%), Pottencial Seguradora com
10,64% (em 2013 era de 7,85%), Austral Seguradora com 8,84% (em 2013 era
de 7,75%) e Berkley Seguros com 6,06% (em 2013 era 4,71%).

MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS

GARANTIAS

JAN A SET - 2014 2013 % 2014 % %14/13
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. RS$ 203.582.330 | 26,68% RS 199.388.673 | 22,04% | -2,06%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. RS 37.343.095 | 4,89% RS 123.891.026 | 13,69% | 231,76%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. RS$ 59.873.670 | 7,85% RS 96.230.278 | 10,64% | 60,72%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. R$ 59.116.838 | 7,75% RS 79.974.410 | 8,84% | 35,28%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL
SEGUROS S/A RS$ 35.935.430 | 4,71% RS 54.841.097 | 6,06% | 52,61%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS
BRASIL SEGUROS S/A RS 67.871.605 | 8,90% RS 52.015.306 | 5,75% | -23,36%
FATOR SEGURADORA S.A. RS$ 56.019.018 | 7,34% RS 50.720.813 | 5,61% -9,46%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS
CORPORATIVOS S.A. RS$ 32.400.001 | 4,25% RS 35.682.931| 3,94% | 10,13%
ACE SEGURADORA S.A. R$ 6.924.825 | 0,91% R$ 33.011.616 | 3,65% | 376,71%
LIBERTY SEGUROS S.A. R$9.677.571| 1,27% RS 25.698.780 | 2,84% | 165,55%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. R$ 7.241.467 | 0,95% R$ 22.130.978 | 2,45% | 205,61%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS
GERAIS RS 15.483.146 | 2,03% RS 18.858.250 | 2,08% | 21,80%
XL SEGUROS BRASIL S.A. RSO | 0,00% RS 18.092.870 | 2,00% 0,00%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. R$ 2.783.930 | 0,36% R$ 15.091.301 | 1,67% | 442,09%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE
SEGUROS RS$ 20.126.188 | 2,64% RS 14.181.323 | 1,57% | -29,54%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. R$9.297.072 | 1,22% RS 13.715.319 | 1,52% | 47,52%
GRUPO BB MAPFRE RS 12.509.658 | 1,64% RS 13.577.511 | 1,50% 8,54%
ITAU SEGUROS S/A RS 48.179.575 | 6,31% RS 11.751.323 | 1,30% | -75,61%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. RS$ 4.079.872 | 0,53% RS 8.563.109 | 0,95% | 109,89%
ALLIANZ SEGUROS S.A. R$ 37.830.132 | 4,96% RS 5.980.646 | 0,66% | -84,19%
DEMAIS RS 6.268.675 | 0,82% RS 4.804.858 | 0,53% | -23,35%
MARITIMA SEGUROS S.A. R$3.143.470 | 0,41% RS 2.241.074 | 0,25% | -28,71%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. RS 1.663.731| 0,22% R$2.193.091 | 0,24% | 31,82%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS RS$ 4.375.259 | 0,57% R$ 809.737 | 0,09% | -81,49%
ESSOR SEGUROS S.A. RSO | 0,00% RS 587.249 | 0,06% 0,00%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. RS 7.440.262 | 0,98% RS 472.618 | 0,05% | -93,65%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS
E CREDITO S.A. RS 13.812.246 | 1,81% RS 275.832| 0,03% | -98,00%

Totais RS 762.979.066 100,00% RS 904.782.019 100,00%  18,59%
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Vale destacar que a concorréncia se acirrou e varias empresas que nao
operavam nesse segmento apresentaram crescimentos importantes como a
Ace Seguradora, Liberty, Zurich, Tokio Marie e AIG Seguros.

2013

26,68%
48,12%
4,89%
7,85%
4,71% 7,75%
= J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. mBTG PACTUALSEGURADORAS.A.
B POTTENCIAL SEGURADORA S.A. B AUSTRALSEGURADORASS.A.

M BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASILSEGUROS S/A ™ DEMAIS

2014

6,06% 8,34% 10,64%
B J. MALUCELLI SEGURADORA §.A, MBTG PACTUAL SEGURADORA S.A.
B POTTENCIALSEGURADORAS.A. BAUSTRALSEGURADORAS.A.

m BERKLEY INTERNATIONALDC BRASIL SEGUROS S/AmDEMAIS
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Sdo Paulo mantém a lideranca com 56,15% das vendas contra 48,18% de 2013.
ReducGes importantes no Rio de Janeiro, Distrito Federal, Ceara e Rio Grande
do Sul.

MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS

GARANTIAS
JAN A SET - 2014 2013 % 2014 % %14/13
SP RS 367.586.102 | 48,18% R$ 508.052.851 | 56,15% 38,21%
RJ RS 194.762.008 | 25,53% R$ 128.503.633 | 14,20% -34,02%
MG R$39.794.124 | 5,22% R$ 49.274.290 | 5,45% 23,82%
PR R$31.820.287 | 4,17% RS 48.701.298 | 5,38% 53,05%
DF RS 25.430.662 | 3,33% R$ 23.900.179 | 2,64% -6,02%
BA RS 14.855.846 | 1,95% R$21.791.147 | 2,41% 46,68%
PE R$ 15.709.499 | 2,06% R$ 21.143.724 | 2,34% 34,59%
sC R$9.092.933 | 1,19% R$20.111.231| 2,22% 121,17%
RS R$ 19.468.643 | 2,55% R$ 19.255.427 | 2,13% -1,10%
GO R$ 2.387.803 | 0,31% RS 14.740.202 | 1,63% 517,31%
CE R$14.742.219 | 1,93% R$ 11.693.854 | 1,29% -20,68%
PA R$3.726.746 | 0,49% R$5.112.029 | 0,57% 37,17%
MT R$2.783.959 | 0,36% R$ 4.367.376 | 0,48% 56,88%
AM R$2.297.201| 0,30% R$3.997.843 | 0,44% 74,03%
ES R$3.963.562 | 0,52% R$3.829.876 | 0,42% -3,37%
MA R$4.711.738 | 0,62% R$3.045.381 | 0,34% -35,37%
PB R$ 1.044.770 | 0,14% R$ 2.909.511 | 0,32% 178,48%
RN R$1.902.174 | 0,25% R$ 2.850.777 | 0,32% 49,87%
AL R$ 1.502.393 | 0,20% R$2.329.935 | 0,26% 55,08%
PI R$ 833.649 | 0,11% R$2.224.497 | 0,25% 166,84%
MS R$ 1.041.734 | 0,14% R$ 1.961.820 | 0,22% 88,32%
SE R$ 490.760 | 0,06% R$ 1.325.836 | 0,15% 170,16%
TO R$529.185 | 0,07% R$1.211.261| 0,13% 128,89%
RO RS 1.240.633 | 0,16% R$ 1.190.791 | 0,13% -4,02%
AC R$378.172 | 0,05% R$578.148 | 0,06% 52,88%
RR R$ 829.040 | 0,11% R$553.470 | 0,06% -33,24%
AP R$53.223| 0,01% R$ 125.632 | 0,01% 136,05%
Totais R$ 762.979.065 100,00% R$ 904.782.019 100,00% 18,59%
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2013

1,95% 11,63%

48,18%

25,53%

ESP mR] mMG mPR mDF mBA mDEMAIS

2014

2,64%

5,38%

56,15%

5,45%

ESP ER}] "mMG EPR EDF mBA = DEMAIS
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3- INDICADORES OPERACIONAIS - 2014:

Apenas relembrando:

1- ANTES DAS ALTERACOES:

a) Era possivel conhecer os resultados do segmento segu a ordem de
diluicdo de riscos / responsabilidades;

b) Era possivel determinar o volume de prémios c e resse

c) As provisoOes tércnicas consideravam as
resseguro;

d) Os prémios ganhos eram for

e) Os sinistros retidos consi
vezes quase 90% dos si

apresentava receita ou spread
issdo de resseguro).

b do se tem mais a informacdo da cessdo de resseguro;
c) Os prémios ganhos sdo formados apenas pelas operacbes de seguros;

d) Os sinistros ocorridos ndo consideram as recuperacdes de sinistros das
operacoes de resseguro;

e) Os Custos de Aquisicdo ndo consideram as recuperacdes de comissdes de
resseguro, razao pela qual passaram a apresentar um % de despesa;
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f) Foi criado um item de Resultado de Resseguro, oriundo das colunas de
Despesas com Resseguro menos Receitas com Resseguro. Nao sei a
serventia disso, talvez para se determinar a margem uma vez que temos
laranjas misturadas com bananas.

Vamos apresentar cada andlise em separado e depois comparar os itens e
exemplificar:

MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS INDICADORES OPERACIONAIS (*)

GARANTIAS
% o
MERCIAL % RESULTAD
JAN A SET - 2014 SINISTRALIDADE gEoGURC():S A'RESZSGUROO % MARGEM
SEGUROS

ACE SEGURADORA S.A. 1,29% 5,08% -16,44% 14,28%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. 15,04% 10,01% -26,86% 14,94%
ALLIANZ SEGUROS S.A. -71,60% 52,69% -312,63% 40,01%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 1,81% 12,58% -33,91% 20,58%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 0,30% 10,28% -30,26% 26,66%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL
SEGUROS S/A 29,91% 15,02% 1,07% 29,24%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 1,13% 3,70% -11,35% 3,63%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE
SEGUROS -5,68% 12,10% -70,44% 61,03%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,80% 5,12% -26,08% -12,24%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS
CORPORATIVOS S.A. 9,25% 12,12% -27,10% 18,12%
FATOR SEGURADORA S.A. -0,40% 14,27% -55,00% 37,38%
ITAU SEGUROS S/A 53,42% 38,08% -164,37% 72,50%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 15,03% 13,30% -39,70% 28,05%
LIBERTY SEGUROS S.A. 10,93% 4,48% -7,25% 7,11%
GRUPO BB MAPFRE -32,99% 10,52% -56,23% 40,01%
MARITIMA SEGUROS S.A. 21,82% 20,55% -69,94% 21,41%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 14,11% 15,44% -16,01% 39,15%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS
GERAIS 19,58% 18,48% -11,87% 42,49%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 5,02% 15,57% -11,22% 36,49%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS
BRASIL SEGUROS S/A -25,87% 14,17% -75,87% 36,21%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 29,28% 16,09% -23,51% 14,55%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,79% 0,78% -12,66% 0,58%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 8,67% 11,59% -52,18% 15,02%

Totais 10,23% 12,25% -30,70% 26,36%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS INDICADORES OPERACIONAIS (*)
GARANTIAS
[
JAN A SET - 2013 % RESSEGURO % SIN{:;I’:/;&DADE % COMERCIAL % MARGEM
44,64%
ACE SEGURADORA S.A. 34,71% -0,20% -0,74%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. 26,66% -81,21% -90,33% 359,41%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 48,30% 2,84% -6,84% 33,39%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 54,11% 4,64% -10,39% 26,34%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 43,84% 0,36% 7,84% 19,92%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL
SEGUROS S/A 38,49% 3,31% 5,87% 35,71%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 59,97% 0,04% -6,32% 12,66%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS
E CREDITO S.A. 53,80% 5,94% -48,45% 117,78%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE
SEGUROS 73,38% -0,06% 6,37% 86,81%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 55,99% 3,31% 7,80% 1,94%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS
CORPORATIVOS S.A. 54,03% -11,81% -5,44% 38,30%
FATOR SEGURADORA S.A. 52,29% 0,00% -16,44% 62,99%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 42,38% 11,09% 11,83% 17,06%
ITAU SEGUROS S/A 59,13% 6,59% 10,81% 20,59%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 45,13% 9,34% -8,42% 50,54%
LIBERTY SEGUROS S.A. 64,31% 0,46% 9,24% 7,34%
GRUPO BB MAPFRE 74,35% -0,43% -1,24% -31,65%
MARITIMA SEGUROS S.A. 46,62% 5,44% 12,75% 31,50%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 36,00% 10,91% 2,09% 56,65%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS
GERAIS 17,11% 1,74% 5,56% 74,46%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 19,61% 1,75% 12,20% 33,27%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS
BRASIL SEGUROS S/A 52,48% 14,07% -12,42% 38,43%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 44,83% 0,67% 13,87% 20,97%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 66,83% -9,86% -4,77% 72,28%
DEMAIS 40,48% 26,18% 12,45% 23,04%
41,53%
Totais 47,23% 4,32% -3,53%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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Comparativos:

CUSTOS DE
MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS SINISTRALIDADE AQUISICAO
GARANTIAS
ANTES ~ ANTES ~
INDICADORES OPERACIONAIS (*) ALTERACAO APOS ALTERACAO ALTERACAO APOS ALTERACAO
ACE SEGURADORA S.A. -0,20% 1,29% -0,74% 5,08%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. -81,21% 15,04% -90,33% 10,01%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 2,84% -71,60% -6,84% 52,69%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 4,64% 1,81% -10,39% 12,58%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 0,36% 0,30% 7,84% 10,28%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL
SEGUROS S/A 3,31% 29,91% 5,87% 15,02%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 0,04% 1,13% -6,32% 3,70%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS
E CREDITO S.A. 5,94% 0,00% -48,45% 0,00%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE
SEGUROS -0,06% -5,68% 6,37% 12,10%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 3,31% 0,00% 7,80% 0,00%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% 0,80% 0,00% 5,12%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS
CORPORATIVOS S.A. -11,81% 9,25% -5,44% 12,12%
FATOR SEGURADORA S.A. 0,00% -0,40% -16,44% 14,27%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 11,09% 675,93% 11,83% 142,35%
ITAU SEGUROS S/A 6,59% 53,42% 10,81% 38,08%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 9,34% 15,03% -8,42% 13,30%
LIBERTY SEGUROS S.A. 0,46% 10,93% 9,24% 4,48%
GRUPO BB MAPFRE -0,43% -32,99% -1,24% 10,52%
MARITIMA SEGUROS S.A. 5,44% 21,82% 12,75% 20,55%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 10,91% 14,11% 2,09% 15,44%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS
GERAIS 1,74% 19,58% 5,56% 18,48%
15,57%

POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 1,75% 5,02% 12,20%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS
BRASIL SEGUROS S/A 14,07% -25,87% -12,42% 14,17%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 0,67% 29,28% 13,87% 16,09%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,00% 0,79% 0,00% 0,78%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. -9,86% 8,67% -4,77% 11,59%
DEMAIS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Totais 4,32% 10,23% -3,53% 12,25%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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Vamos pegar dois exemplos de empresas tradicionais:

1- J. Malucelli Seguradora S/A:

A sinistralidade que antes era equivalente a 9,34% dos prémios emitidos

passou para 15,03% dos mesmos (aqui falta a recuperacdo de sinistros das
operacges de resseguro). Ja os Custos de Aquisicdo que era a receita
equivalente a 8,42% dos prémios emitidos passaram a ser

a despesa de

operacoes de resseguro). Ja os Custos
equivalentes a 5,87% dos prémi
faltaram as recuperacgdes de

Em termos de margens:

MERCADO BRASILEIRO DE ROS MARGE
GARANTIAS

INDICADORES OPERACIONAIS (*) ANTES ALTERACAO  APOS ALTERAGAO
ACE SEGURADORA S.A. 44,64% 14,28%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. 359,41% 14,94%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 33,39% 40,01%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 26,34% 20,58%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 19,92% 26,66%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL
SEGUROS S/A 35,71% 29,24%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 12,66% 3,63%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS
E CREDITO S.A. 117,78% 0,00%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE
SEGUROS 86,81% 61,03%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 1,94% 0,00%
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MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS MARGENS
GARANTIAS
INDICADORES OPERACIONAIS (*) ANTES ALTERAGAO  APOS ALTERACAO

ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% -12,24%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS
CORPORATIVOS S.A. 38,30% 18,12%
FATOR SEGURADORA S.A. 62,99% 37,38%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 17,06% 30,01%
ITAU SEGUROS S/A 20,59% 72,50%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 50,54% 28,05%
LIBERTY SEGUROS S.A. 7,34% 7,11%
GRUPO BB MAPFRE -31,65% 40,01%
MARITIMA SEGUROS S.A. 31,50% 21,41%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 56,65% 39,15%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS
GERAIS 74,46% 42,49%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 33,27% 36,49%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS
BRASIL SEGUROS S/A 38,43% 36,21%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 20,97% 14,55%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,00% 0,58%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 72,28% 15,02%
DEMAIS 0,00% 0,00%

Totais 41,53% 26,36%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS

ato q e tornou o sistema oficial de informacgoes
SEP ndo temos mais andlises por produto com base

aixando o SES como se fosse uma seguradora! De fato acabou e
daqui para frente, com os nimeros que passaram a publicar de resseguro, base de
analise serdo os prémios emitidos.
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