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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 DEZEMBRO - 2014:

aso do segmento de GARANTIAS as distorcGes 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 produgdo atingiu a cifra de RS 1,3 bilhdo contra RS 1,1 bilhdo do
ano passado, um crescimento de 18,4%. A margem representou 24,1% dos
prémios emitidos contra 35,4% do ano passado. Em funcdo das alteracoes sem
sentido promovidas pela SUSEP nos numeros que divulga sabemos que tivemos
aumento de sinistralidade e de comercializagao, em especial pelo acirramento
na busca de mercados.

De fato ainda poderemos considerar 2014 um ano promissor. Ja para 2015
pairam duvidas, em especial pelo escandalo envolvendo os maiores geradores
itindo em

desse segmento (e correlatos) as grandes construtoras — ja
massa (Operacdo Lava a Jato e a futura CPl no BNDES). Afora.isso tudo temos o
chamado ajuste fiscal ou arrocho no povo, que també

menos. Os dois anos a frente serdo complicados.

MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS

GARANTIAS

JAN A DEZ - 2014 2013 % 2014 % %14/13
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. RS 293.986.681 | 26,82% R$ 290.108.425 | 22,35% -1,32%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. R$ 75.903.114 | 6,92% RS 202.092.144 | 15,57% 166,25%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. RS 89.951.325 | 8,21% RS 135.623.906 | 10,45% 50,77%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. R$ 82.278.081 | 7,51% R$ 116.754.128 | 8,99% 41,90%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/A R$ 103.223.104 | 9,42% R$ 92.056.546 | 7,09% -10,82%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL SEGUROS S/A R$ 54.893.774 | 5,01% R$ 75.054.234 | 5,78% 36,73%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS CORPORATIVOS S.A. R$41.675.779 | 3,80% R$ 58.464.206 | 4,50% 40,28%
FATOR SEGURADORA S.A. R$ 69.813.060 | 6,37% R$ 54.025.855 | 4,16% -22,61%
ACE SEGURADORA S.A. RS 21.273.087 1,94% R$39.520.772 | 3,04% 85,78%
LIBERTY SEGUROS S.A. RS 14.881.798 | 1,36% RS 32.318.834 | 2,49% 117,17%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. R$ 13.898.346 | 1,27% R$ 23.968.570 | 1,85% 72,46%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS GERAIS RS 20.710.292 1,89% RS 23.550.533 1,81% 13,71%
DEMAIS R$ 6.892.949 | 0,63% RS 18.920.885 1,46% 174,50%
XL SEGUROS BRASIL S.A. R$5.236.423 | 0,48% RS 17.820.773 1,37% 0,00%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. R$9.459.470 | 0,86% RS 17.803.923 1,37% 88,21%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. R$ 16.024.794 | 1,46% RS 17.665.007 1,36% 10,24%
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MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS

GARANTIAS
JAN A DEZ - 2014 2013 % 2014 % %14/13
GRUPO BB MAPFRE RS 13.638.579 1,24% RS 17.439.915 1,34% 27,87%
ITAU SEGUROS S/A RS 58.501.549 5,34% RS 16.872.092 1,30% -71,16%
AlG SEGUROS BRASILS.A. RS 863.520 0,08% RS 15.949.310 1,23% >1000%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE SEGUROS RS 18.580.616 1,70% RS 15.719.610 1,21% -15,40%
ALLIANZ SEGUROS S.A. RS 42.932.325 3,92% RS 5.288.144 0,41% -87,68%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS E CREDITO S.A. RS 20.685.440 1,89% RS 3.433.842 0,26% -83,40%
MARITIMA SEGUROS S.A. RS 4.288.526 0,39% RS 2.900.586 0,22% -32,36%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. RS 2.214.383 0,20% RS 2.467.479 0,19% 11,43%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS RS 6.202.469 0,57% RS 985.288 0,08% -84,11%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. RS 8.064.897 0,74% RS 602.431 0,05% -92,53%
ESSOR SEGUROS S.A. RS 30.999 0,00% RS 600.686 0,05% 0,00%
Totais R$ 1.096.105.380 100,00% R$ 1.298.008.124 100,00% 18,42%
E importante chamar a atengdo i s empresas ho intuito
de inflarem seus premios e i articipacdo no segmento
como se de fato fosse uma que vale de fato sdo os
premios emitidos e n diretos onde ndo se inclue a
movimentag¢ao d de uma seguradora repassar sua
capacidade de i nao possui capital suficiente para bacar o
risco). E i os Balangos, notas publicitarias e até
mesmo qu I de empresas regionais.

2014

10,45%
W), MALUCELLI SEGURADORA S.A. MBTG PACTUALSEGURADORAS.A.
H POTTENCIALSEGURADORAS.A. BAUSTRALSEGURADORAS.A.

M SWISSRE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/AmDEMAIS
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Sdo Paulo mantém a lideranca com 59,33% das vendas contra 47,24% de 2013.
ReducGes importantes no Rio de Janeiro, Distrito Federal, Santa Catarina,Cear3,
Espirito Santo e Rio Grande do Sul.

MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS

GARANTIAS
JAN A DEZ - 2014 2013 % 2014 % %14/13
3 R$ 575.954.790 | 47,24% R$ 770.047.527 | 59,33% | 33,70%
RJ RS 319.649.657 | 26,22% RS 164.241.776 | 12,65% | -48,62%
PR R$ 55.018.186 | 4,51% R$ 72.250.686 | 5,57% | 31,32%
MG R$57.003.446 | 4,67% R$ 65.157.610 | 5,02% | 14,30%
DF RS 38.755.164 | 3,18% R$35.536.288 | 2,74% | -831%
RS R$29.337.123 | 2,41% R$34.109.953 | 2,63% | 16,27% '
BA RS 22.463.382 | 1,84% R$27.262.228 | 2,10% | 21,36%
PE R$ 22.240.287 | 1,82% R$ 25.956.425 | 2,00% | 16,71%
e RS 28.391.207 | 2,33% R$ 23.603.770 | 1,82% | -16,36%
GO R$5.098.434 | 0,42% R$ 16.403.680 | 1,26% | 221,74%
CE R$23.331.441 | 1,91% RS 15.464.900 | 1,19% | -33,72%
PA R$5.299.630 | 0,43% R$6.419.752 | 0,49% | 21,14%
MT R$ 4.636.303 | 0,38% R$5.334.106 | 0,41% | 15,05%
ES R$ 6.537.995 | 0,54% R$5.077.774 | 0,39% | -22,33%
AM R$3.283.139 | 0,27% R$4.725.136 | 0,36% | 43,92%
MA R$ 6.252.262 | 0,51% R$4.033.281| 0,31% | -3549%
PB RS 1.564.950 | 0,13% R$3.880.148 | 0,30% | 147,94%
RN R$2.802.003 | 0,23% R$3.559.827 | 0,27% | 27,05%
AL R$2.701.018 | 0,22% R$3.554.729 | 0,27% | 31,61%
MS R$ 1.819.738 | 0,15% R$2.828.776 | 0,22% | 55,45%
PI R$1.410.781 | 0,12% R$2.472.667 | 0,19% | 75,27%
SE R$ 1.105.089 | 0,09% R$1.595.002 | 0,12% | 44,33%
TO R$ 831.671 | 0,07% R$1.513.626 | 0,12% | 82,00%
RO R$ 1.561.218 | 0,13% R$1.321.210 | 0,10% | -15,37%
RR RS 1.568.927 | 0,13% R$ 742.509 | 0,06% | -52,67%
AC R$591.158 | 0,05% R$ 735.305 | 0,06% | 24,38%
AP R$ 123.806 | 0,01% R$179.431| 0,01% | 44,93%
Totais R$ 1.219.332.806 100,00% R$ 1.298.008.123 100,00%  6,45%
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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
% % COMERCIAL %
JAN A DEZ - 2014 SINISTRALIDADE SEGUROS RESULTADO % MARGEM
SEGUROS RESSEGURO
ACE SEGURADORA S.A. 2,58% 5,91% -17,86% 15,76%
AlG SEGUROS BRASILS.A. 12,57% 12,65% -42,57% 19,00%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 177,91% 74,95% -199,04% 22,81%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 12,30% 13,96% -30,45% 18,24%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 0,43% 10,37% -28,90% 21,64%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL SEGUROS S/A 27,10% 15,30% -3,82% 27,12%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 1,17% 3,49% -10,92% 2,71%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS E CREDITO S.A. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE SEGUROS -5,64% 14,52% -84,72% 59,94%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,84% 6,24% -31,55% -12,43%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS CORPORATIVOS S.A. 6,55% 10,86% -26,08% 16,28%
FATOR SEGURADORA S.A. 55,69% 17,69% -14,17% 39,76%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 71,41% 139,60% -338,80% 330,28%
ITAU SEGUROS S/A 45,60% 33,33% -151,13% 58,41%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 0,63% 12,61% -47,40% 27,58%
LIBERTY SEGUROS S.A. 8,71% 5,65% -20,74% -0,18%
GRUPO BB MAPFRE -18,88% 11,82% -53,58% 27,10%
MARITIMA SEGUROS S.A. 111,36% 19,86% 8,27% 4,82%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 21,20% 18,10% -6,24% 50,67%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS GERAIS 23,86% 19,86% -8,59% 47,28%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 5,29% 15,22% -11,58% 36,06%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/A -135,88% 11,14% -169,55% 31,63%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 17,86% 10,76% -16,63% 11,46%
XL SEGUROS BRASIL S.A. -0,32% 1,09% -16,57% 1,92%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 910,25% 14,22% 831,94% 18,21%
Totais 14,51% 11,81% -24,03% 24,06%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS INDICADORES OPERACIONAIS (*)
GARANTIAS
JAN A DEZ - 2013 % RESSEGURO S'N'::mﬂDADE % COMERCIAL % MARGEM
15,67%
ACE SEGURADORA S.A. 54,51% -0,03% 7,23%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. 207,00% -254,60% -249,45% 1516,74%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 46,75% 3,23% -6,56% 42,64%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 65,48% 2,52% -7,99% 30,49%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 57,56% 0,36% 8,09% 19,88%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL SEGUROS S/A 45,62% 2,10% 8,88% 33,85%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 70,76% 0,03% -5,02% 11,04%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS E CREDITO S.A. 57,47% 7,05% -37,83% 98,71%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE SEGUROS 68,48% 0,20% 9,15% 74,51%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 58,30% 4,04% 7,39% 11,65%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS CORPORATIVOS S.A. 57,86% -8,31% -3,67% 38,80%
FATOR SEGURADORA S.A. 57,65% 0,00% -13,96% 67,32%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 43,76% 8,13% 14,82% 31,98%
ITAU SEGUROS S/A 62,48% 5,47% 11,75% 28,28%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 50,38% 7,36% -6,41% 48,11%
LIBERTY SEGUROS S.A. 64,86% 0,29% 9,31% 12,19%
GRUPO BB MAPFRE 89,40% 1,56% -4,58% -10,98%
MARITIMA SEGUROS S.A. 47,44% 11,13% 14,46% 29,80%
NOBRE SEGURADORA DO BRASIL S.A. 38,19% 8,28% 0,50% 60,47%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS GERAIS 23,80% 0,57% 10,15% 76,63%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 28,90% 1,65% 11,99% 33,85%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/A 59,73% 16,27% -8,57% -14,30%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 43,23% 12,44% 14,06% 20,42%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 65,99% -4,98% -9,72% 66,22%
DEMAIS 79,63% 37,06% -2,41% 6,85%
35,40%
Totais 54,04% 4,30% -1,77%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS

Comparativos:
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CUSTOS PE
MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS SINISTRALIDADE AQUISICAO
GARANTIAS
INDICADORES OPERACIONAIS (*) AL':'\E'\:{.I:(?AO MO D AL::IRTAESAO M I O
ACE SEGURADORA S.A. -0,03% 2,58% 7,23% 5,91%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. -254,60% 12,57% -249,45% 12,65%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 3,23% 177,91% -6,56% 74,95%
ARGO SEGUROS BRASIL S.A. 2,52% 12,30% -7,99% 13,96%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 0,36% 0,43% 8,09% 10,37%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL SEGUROS S/A 2,10% 27,10% 8,88% 15,30%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 0,03% 1,17% -5,02% 3,49%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS E CREDITO S.A. 7,05% 0,00% -37,83% 0,00%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE SEGUROS 0,20% -5,64% 9,15% 14,52%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 4,04% 0,00% 7,39% 0,00%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% 0,84% 0,00% 6,24%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS CORPORATIVOS S.A. -8,31% 6,55% -3,67% 10,86%
FATOR SEGURADORA S.A. 0,00% 55,69% -13,96% 17,69%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 8,13% 71,41% 14,82% 139,60%
ITAU SEGUROS S/A 5,47% 45,60% 11,75% 33,33%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 7,36% 0,63% -6,41% 12,61%
LIBERTY SEGUROS S.A. 0,29% 8,71% 9,31% 5,65%
GRUPO BB MAPFRE 1,56% -18,88% -4,58% 11,82%
MARITIMA SEGUROS S.A. 11,13% 111,36% 14,46% 19,86%
NOBRE SEGURADORA DO BRASILS.A. 8,28% 21,20% 0,50% 18,10%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS GERAIS 0,57% 23,86% 10,15% 19,86%
15,22%

POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 1,65% 5,29% 11,99%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/A 16,27% -135,88% -8,57% 11,14%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 12,44% 17,86% 14,06% 10,76%
XL SEGUROS BRASIL S.A. 0,00% -0,32% 0,00% 1,09%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. -4,98% 910,25% -9,72% 14,22%
DEMAIS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%

Totais 4,30% 14,51% -1,77% 11,81%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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MERCADO BRASILEIRO DE SEGUROS MARGENS
GARANTIAS
INDICADORES OPERACIONAIS (*) AL':'\E'\:{.I:(?AO APOS ALTERAGRO

ACE SEGURADORA S.A. 15,67% 15,76%
AIG SEGUROS BRASIL S.A. 1516,74% 19,00%
ALLIANZ SEGUROS S.A. 42,64% 22,81%
ARGO SEGUROS BRASILS.A. 30,49% 18,24%
AUSTRAL SEGURADORA S.A. 19,88% 21,64%
BERKLEY INTERNATIONAL DO BRASIL SEGUROS S/A 33,85% 27,12%
BTG PACTUAL SEGURADORA S.A. 11,04% 2,71%
CESCEBRASIL SEGUROS DE GARANTIAS E CREDITO S.A. 98,71% 0,00%
CHUBB DO BRASIL COMPANHIA DE SEGUROS 74,51% 59,94%
COMPANHIA EXCELSIOR DE SEGUROS 11,65% 0,00%
ESSOR SEGUROS S.A. 0,00% -12,43%
FAIRFAX BRASIL SEGUROS CORPORATIVOS S.A. 38,80% 16,28%
FATOR SEGURADORA S.A. 67,32% 39,76%
INVESTPREV SEGURADORA S.A. 31,98% 330,28%
ITAU SEGUROS S/A 28,28% 58,41%
J. MALUCELLI SEGURADORA S.A. 48,11% 27,58%
LIBERTY SEGUROS S.A. 12,19% -0,18%
GRUPO BB MAPFRE -10,98% 27,10%
MARITIMA SEGUROS S.A. 29,80% 4,82%
NOBRE SEGURADORA DO BRASILS.A. 60,47% 50,67%
PORTO SEGURO CIA DE SEGUROS GERAIS 76,63% 47,28%
POTTENCIAL SEGURADORA S.A. 33,85% 36,06%
SWISS RE CORPORATE SOLUTIONS BRASIL SEGUROS S/A -14,30% 31,63%
TOKIO MARINE SEGURADORA S.A. 20,42% 11,46%
XL SEGUROS BRASILS.A. 0,00% 1,92%
ZURICH MINAS BRASIL SEGUROS S.A. 66,22% 18,21%
DEMAIS 0,00% 0,00%

Totais 35,40% 24,06%

(*) - BASE PREMIOS EMITIDOS
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