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RESUMO

BENTO, Carolina Costa. Analise do desempenho econéomico e financeiro: um estudo
multicasos de companhias seguradoras. 2008, 68f. Monografia do Curso de Ciéncias
Contabeis. Universidade Federal de Santa Catarina. Florianopolis

A atividade de seguros visa a manuten¢do do equilibrio socioecondmico, além de ser um
instrumento essencial garantidor contra multiplas formas de imprevistos. O trabalho objetiva
analisar e identificar dentre as 13 seguradoras estudadas, as que apresentam o melhor
desempenho econdmico e financeiro em comparagdo a média amostral. A verificagdo ¢
realizada através dos valores encontrados nos indicadores financeiros e econdmicos em
confronto com a média amostral. A pesquisa segrega as treze empresas em trés grupos
segundo ordenacdo de desempenho econdmico-financeiro. Observou-se que hd uma grande
discrepancia entre a primeira seguradora que alcangou a maior nota ¢ a ultima que obteve o
menor resultado. Contudo, de maneira geral, as seguradoras possuem um bom grau de
solubilidade e indices de rentabilidade satisfatorios.

Palavras-chave: Seguradoras; Anailise de desempenho; Indicadores econdomico-
financeiros.
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1. INTRODUCAO

A atividade de seguros pode ser resumida pelos riscos existentes no mercado.
Caracteriza-se pelo pagamento de um prémio por intermédio de uma parte do contrato, que €
o segurado, e na ocorréncia do sinistro, o seu pagamento pela outra parte do contrato, a
seguradora, que deu cobertura ao risco e recebeu o prémio.

O mercado de Seguros brasileiro se encontra num processo de grandes mudancas, e
tradicionalmente demonstra forte correlacdo com o desempenho da economia: expansao dos
postos de trabalho e maior geracdo de renda, efeitos derradeiros e mais positivos de um
cendrio progressista sempre andaram em linha com incremento da contratagao do seguro.

A companhia de seguros, em sua realidade, funciona como administrador de capital,
porém, esta administracdo assume propor¢des mais sérias do que qualquer instituicdo
responsavel apenas pela manutengao de capital de terceiros e de conseqiiente pagamento de
juros.

De acordo com Silva (1999, p.21) “seguro ¢ um plano social que combina risco de
muitos individuos dentro de um grupo, atuarialmente prevé perdas e usa os fundos das
contribui¢cdes dos membros dos grupos para efetuar o pagamento das indenizagdes, quando
sao devidas nas condigdes e termos do contrato™.

A capacidade de fazer frente aos compromissos assumidos deve ser considerada um
dos aspectos de maior relevancia em uma companhia de Seguros. Com freqiiéncia, deve-se
comprovar através de demonstragdes contabeis e indicadores econdmicos e financeiros, se a
contabilidade e as aplicagdes de provisdes técnicas estdo ordenadas em hipdteses prudentes e
aceitaveis. Quanto as provisdes, estas devem estar investidas de ativos suficientes e
compativeis com os critérios de harmonia, rentabilidade e diversificacao.

Para Matarazzo (1993, p. 22) “as demonstra¢des financeiras fornecem uma série de
dados sobre a empresa, de acordo com as regras contabeis. A analise transforma esses dados
em informagdes e sera tanto mais eficiente quanto melhores informagdes produzir”.

Diante disso, pode-se verificar que diferentes mecanismos devem ser utilizados para
salvaguardar os interesses dos acionistas e segurados. Além de proteger a solvéncia da
seguradora, influenciando no bem estar social e garantindo a confianga de todos os cidadaos

no setor de seguros.
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1.1 Tema e Problema

Diante do novo cenario gerado, com a participagdo do Brasil como membro do IAIS e
com expansdao do mercado de seguros, a SUSEP tem implementado varios mecanismos de
controle, objetivando uma maior estabilidade e solidez para as empresas seguradoras atuantes
no mercando brasileiro. Esta ampliagdo ird se consolidar com a entrada de novas
Resseguradoras.

Portanto, com a elevacao da concorréncia do mercado e a conseqiiente reducao dos
resultados financeiros, torna-se indispensavel a adog¢do de instrumentos que visem demonstrar
solidez e transparéncia nas informacdes da situacdo econdmica e financeira das seguradoras
aos seus segurados, investidores € ao mercado de maneira geral, além de uma maior
compreensao sobre as especificidades e controles realizados pelas empresas de seguros.

Nesse sentido, IAIS (2008), estabelece como principio basico de seguros que:

[...] a autoridade supervisora deve requerer que as seguradoras divulguem
informagdes relevantes em tempo habil para dar as partes interessadas uma visao
clara sobre suas atividades de negocios exposicdo financeira, de forma a facilitar a
compreensdo dos riscos aos quais estdo expostos. O mercado de produtos
financeiros esta cada vez mais globalizado e se torna indispensavel a elevacdo do
padrdo de informagdes contabeis ao padrdo internacional.

Diante do exposto, pode-se formular a seguinte questdo-problema: Dentre as
seguradoras analisadas, quais apresentam os melhores desempenhos economico e financeiro

em relacdo a média amostral?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo Geral

;.

O objetivo geral do trabalho ¢ identificar dentre as seguradoras analisadas as que
apresentam os melhores resultados financeiros e econdomicos no periodo de 2005 a 2007 em

relacdo a média setorial da amostra.
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1.2.2 Objetivos Especificos

No sentido de propiciar o atendimento do objetivo geral, foram definidos os seguintes

objetivos especificos:

Apresentar um historico do desenvolvimento da atividade de seguro no Brasil;

ISHI

Calcular os indices financeiros e economicos das empresas;

Analisar e interpretar de forma isolada e conjunta os indicadores;

e o

Estabelecer grupos de seguradoras conforme a pontuagao alcangada.

1.3 Justificativa

Este estudo apresenta sua justificativa e relevancia em diversos aspectos. Destacam-se
entre eles, demonstrar de forma clara a performance das entidades seguradoras analisadas no
que tange seu desempenho econdmico e financeiro, além demonstrar a capacidade das
entidades de cumprir com suas obrigagdes diante de toda uma sociedade.

Em uma instituicdo financeira como uma seguradora, o interesse na obtencao de
informacdes sobre capacidade econOmica e financeira vem se ampliando, pois com o
crescimento do mercado segurador brasileiro e a popularizagdo do seguro, iniciou-se um
processo de maior visibilidade, normatizacdo e interesse na analise sistematica das
demonstragdes e no desempenho das seguradoras.

A pesquisa tem importdncia ao verificar dentre as seguradoras de maior
representatividade do mercado brasileiro, as que apresentam os melhores indicadores de
solidez e estabilidade e demonstrar de forma quantitativa e qualitativa o seu desempenho no
periodo de 2005 a 2007, bem como, procurar esclarecer de forma especifica a contabilizagao
da atividade de Seguro.

Contudo, fica clara a necessidade do conhecimento da conjuntura econdmica e
financeira das institui¢des seguradoras, pois, no mecanismo do seguro, todas as companhias
deverdo ser capazes de prever a incerteza e dispor de um capital proprio em um nivel
tecnicamente recomendavel e apropriado a dinamica de seus negdcios, representando um aval

perante segurados, fornecedores e consumidores.
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1.4 Metodologia

A fim de alcancar os objetivos propostos, foi realizada uma pesquisa bibliografica em
livros, artigos e na legislacdo que estabelece a regulamentacao de que se trata a pesquisa.

Segundo Gil (1999, p. 42), a pesquisa ¢ um “processo formal e sistematico de
desenvolvimento do método cientifico. O objetivo fundamental da pesquisa ¢ descobrir
respostas para problemas mediante o emprego de procedimentos cientificos”.

Quanto ao delineamento da pesquisa tem-se que em relagdo ao objetivo ¢ descritiva,
pois visa identificar o problema, suas caracteristicas e comparar os quocientes obtidos em um
determinado periodo de tempo.

Segundo Trivifios (1987 apud BEUREN et al. 2003, p. 81) “o estudo descritivo exige
do pesquisador uma delimitagdo precisa de técnicas, métodos, modelos e teorias que
orientardo a coleta e interpretagdo dos dados, cujo objetivo ¢ conferir validade cientifica a
pesquisa”. No entendimento de Gil (1988, p. 46), “uma das caracteristicas mais significativas
estd na utilizacdo de técnicas padronizadas de coleta de dados”.

No que tange os procedimentos, caracteriza-se por ser um estudo multicasos, no qual
se analisa uma situacao real em que sao apurados os indicadores financeiros € nao financeiros
das empresas, através da analise das demonstragdes contabeis.

De acordo com Trivifios (1987) o estudo multicasos em relacdo aos estudos
comparativos possibilitam uma analise de mais sujeitos, que vem a permitir a elaboragdo de
maior nimero de perguntas, no qual evidencia uma ratificagdo dos elementos encontrados.

O universo da pesquisa sao as seguradoras e a amostra foi selecionada de acordo com
o Principio de Alfredo Pareto.Segundo Fortes (2001) a logica do principio estabelece que
20% das empresas sdo responsaveis por 80% do faturamento do mercado. Na seqiiéncia,
foram selecionadas as empresas que possuem uma receita bruta no ano de 2007 acima de R$
700.000.000,00 (setecentos milhdes de reais). Além disso, as empresas devem atuar no ramo
de automdvel, por ser este o mais popular seguro no Brasil e para que venham a refletir um
comportamento financeiro semelhante, caracteristico deste seguro.

Neste sentido, chega-se ao nimero de treze empresas para andalise, conforme segue:

e AGF Brasil Seguros S.A;
e Bradesco Seguros Auto RE S.A_;
e Brasil Veiculo Companhia de Seguros S.A;

e (aixa Seguradora S.A;
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e HDI Seguros S/A;

e [tau Seguros S.A;

e Liberty Seguros S/A;

e Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A;

e Porto Seguro Companhia de Seguros S.A;

e Santander Seguros S.A;

¢ Sul América Companhia Nacional de Seguros;
e Toquio Marine Brasil Seguradora; e

e Unibanco AIG Seguradora S.A.

A amostra utilizada na pesquisa ¢ do tipo ndo-probabilistico e intencional, por terem
sido escolhidas as seguradoras que atingem o critério de producao estabelecido.

No estudo s@o coletados tanto dados primarios quanto secundarios. S3o dados
secundarios aqueles que provém de outras fontes que ndo da observagdo direta. Os dados
secundarios sao extraidos de consultas a livros, revistas especializadas e outras informagdes
oriundas de fontes como a internet, enquanto que os dados primarios sao obtidos através dos
demonstrativos contabeis das seguradoras.

No que se refere a abordagem do problema (método), a pesquisa ¢ qualitativa e
quantitativa, ou seja, utiliza-se de metodologia de andlise mista. Silva e Menezes (2000, p.

20), descreve a pesquisa qualitativa e quantitativa:

Considera que ha uma relagdo dindmica entre o0 mundo real ¢ o sujeito, isto é, um
vinculo indissociavel entre o mundo objetivo e a subjetividade do sujeito que ndo
pode ser traduzido em numeros. A interpretacdo dos fendmenos e a atribuicdo de
significados sdo basicos no processo de pesquisa qualitativa. Nao requer o uso de
métodos e técnicas estatisticas. O ambiente natural ¢ a fonte direta para coleta de
dados e o pesquisador € o instrumento chave.

Deste modo, o proprio ambiente ¢ a fonte para a obten¢do de dados. O pesquisador € o
instrumento para extrair os dados, utilizando a forma indutiva na andlise dos mesmos.

Através da comparagdo entre a média individual dos quocientes econdmicos e
financeiros das seguradoras e a média amostral dos indicadores ¢ feita a andlise para
identificar quais empresas possuem a melhor situacao financeira e econdmica.

A fim de quantificar o desempenho das seguradoras sdo adotados os seguintes
métodos:

e Para as seguradoras que alcancam o indice médio melhor ou igual aos indices

da média da amostral, ¢ atribuida a pontuacao 1 (um);
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e Para as seguradoras que obtém o indice médio abaixo dos indices da média
amostral, concede-se a pontuagado 0 (zero).
Na seqiiéncia, somam-se as pontuagdes atingidas pelas seguradoras em cada indicador
e divide-se pelo nimero total de indicadores analisados, resultando em uma nota final, com a
qual se obtém a situacao econdmica e financeira em relacao a média da amostra estabelecida.

A seguradora com maior nota sera, entdo, a considerada com melhor desempenho da amostra.

1.5 Delimitagoes de Pesquisa

Para a realizagdo deste trabalho verificou-se os demonstrativos de treze seguradoras,
no periodo de 2005 a 2007.

As demonstragdes contabeis foram retiradas do site da SUSEP (2008) e refletem as
companhias individualmente e ndo grupos econdmicos, estas demonstracdes sao duas, a saber:
balango patrimonial e demonstrag¢ao dos resultados do exercicio.

Além disso, a analise da situa¢do financeira e econdmica das Empresas ¢ realizada
com base nos indices obtidos no calculo dos vinte indicadores, conforme especificado no item

2.2, utiliza-se para a analise dos quocientes a metodologia definida no topico anterior.

1.6 Organizac¢ao do Trabalho

Este trabalho estd disposto em quatro capitulos: introdugdo, fundamentagao tedrica,
metodologia, anélise dos resultados, conclusao e referéncias.

O primeiro capitulo traz as consideragdes iniciais referentes a pesquisa, em seguida
aborda o tema e problema. Dando continuidade, sdo apresentados o objetivo geral e os
objetivos especificos, a justificativa, as limitagdes de pesquisas, metodologia e a organizagao
do trabalho.

No segundo capitulo t€ém-se as fundamentagdes teoricas, apresentando os conceitos
necessarios para interpretacao do tema, a parte da legislacao que rege a atividade de seguros e
todas suas especificidades.

O terceiro capitulo apresenta um breve historico do desenvolvimento da atividade de

seguros no Brasil: no item 3.2 tem-se o estudo multicasos, que faz utilizacdo dos dados
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obtidos dentro das seguradoras selecionadas, para alcangar as conclusdes e desta forma
atingir os objetivos estabelecidos.
O quarto capitulo destina-se as conclusdes da pesquisa e traz sugestdes para futuros

trabalhos sobre o tema. Por fim, encontram-se as referéncias, os apéndices € 0s anexos.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA

O presente capitulo apresenta a fundamentacdo teodrica, na qual se aborda a
importancia da utilizacdo da andlise das demonstragdes e indicadores econOmicos e
financeiros como ponto de partida para tomada de decisdo nas institui¢des, apresenta também
diferentes formas de andlise e os indicadores que melhor refletem a saude financeira da
instituicao. Por fim, ¢ apresentada a especificidade da contabilidade referente a atividade de

seguros no Brasil.

2.1 Importancia da Analise das Informac¢des Contabeis

A andlise das informag¢des contabeis vem se tornando um dos principais insumos para
a tomada de decisdo nas empresas, pois reduz as incertezas e possibilita ao empresariado,
entidades de crédito, governo e investidores mensurar os riscos € evitar situagdes
desagradédveis em suas atividades. Para Marques (2004, p. 46) “a andlise dos indices permite
revelar a condi¢do global da empresa, bem como obter melhor entendimento das relagdes
entre o balango patrimonial e a demonstracao de resultado”.

Para um analista conseguir diagnosticar e analisar a situagdo que uma entidade
contabil se encontra em dado periodo, € necessario saber o que se pretende com a andlise.

Para Matarazzo (1993, p.32) “o diagnostico de uma empresa quase sempre comeca
com uma rigorosa Andlise de Balangos, cuja finalidade ¢ determinar quais s@o os pontos
criticos e permitir, de imediato, apresentar um esbogo das prioridades para a solu¢do dos seus
problemas”.

Segundo Tudicibus (2008) “a analise de balago ¢ considerada uma arte, pois embora
haja alguns célculos formalizados, ndo existe forma cientifica ou metodologia comprovada de

relacionar indices de maneira a se obter diagndsticos precisos”.
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De acordo com as normas brasileiras de contabilidade NBC T 1, anexo da Resolucao
CFC n° 121/2008, as demonstragdes contabeis sdo preparadas e apresentadas para usuarios
externos em geral, tendo em vista suas finalidades distintas e necessidades diversas.
Governos, orgaos reguladores ou autoridades fiscais, por exemplo, podem especificamente
determinar exigéncias para atender a seus proprios fins. Essas exigéncias, no entanto, nao
devem afetar as demonstragdes contabeis preparadas segundo esta estrutura conceitual.

Segundo Silva (1999), ha importantes fatores que devem ser levados em consideragao
na elaboragdo de uma analise, como a temporalidade, que se refere ao fato de que as
demonstragdes devem seguir uma seqiiéncia cronoldgica e serem analisadas por, no minimo,
trés anos para que possa se constatar o desempenho e as tendéncias. Além disso, ela deve ser
comparativa, confrontando-se o indice da seguradora analisada com os indices do mercado.

Para obter maior controle e transparéncia, entrou em vigor a nova Lei das S.A, Lein °
6.404/76, na qual tornou-se obrigatério para as empresas a publicagdo da DRE, DLPA ou
DMPL e DOAR além do balango patrimonial.

Conforme SUSEP (2008), as demonstragdes contabeis das seguradoras obedecem aos
modelos padronizados constantes nos planos de contas estabelecidos pela resolugdo CNPS n°
86/2002 e pela Circular SUSEP n°® 226/2003 além, de cumprirem as normas contidas na Lei n°
6.404/1976.

Referente a publica¢ao das demonstragdes e informagdes contabeis das seguradoras,

a Circular SUSEP (2008) n° 226/2003 informa que:

As Demonstragdes Contabeis, nas datas-base 30 de junho e 31 de dezembro,
contendo Relatério da Administragcdo, Balango Patrimonial, Demonstra¢do dos
Resultados, das Origens e Aplicacdes de Recursos e das Mutagdes do Patrimonio
Liquido, Notas Explicativas e o correspondente parecer dos auditores independentes
deverdo ser publicados até o dia 31 de agosto e 28 de fevereiro de cada ano,
observado o que dispde a Lei das Sociedades por Ac¢do e em conformidade com os
modelos padronizados por este Plano de Contas.

A partir das informacdes das demonstragdes € possivel avaliar as atividades de
financiamento, investimento e operacional, sendo que as atividades de financiamento
observam os indices de solvéncia, valoracdao e retorno, os quais também estdo presentes na
atividade operacional, juntamente com indices de lucratividade e capital. A liquidez e a

rentabilidade influenciam as decisdes ligadas a area de investimento.
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2.2 Analises Através de Quocientes

A Anélise através de quocientes ou indices ¢ um mecanismo utilizado héd muito tempo,
se apresenta como a maneira de obter um quociente através da combinacdo de grandezas
ilimitadamente. Atualmente, com a modernizagao, as técnicas foram aprimoradas e refinadas,
fazendo parte delas, avangados conhecimentos de estatistica e matematica.

Conforme Helfert (2000, p.78):

Os indices ndo apresentam um critério absoluto: eles servem melhor quando em
combinagdes selecionadas para apontar mudangas nas condigdes financeiras ou
operacionais ao longo de varios periodos e ajudam a ilustrar tendéncias e os
padrdes de tais mudangas; em troca podem indicar ao analista os riscos e as
oportunidades para a empresa analisada.

De acordo com Matarazzo (2003, p. 147) “indice ¢ a relagdo entre contas ou grupo de
contas das demonstragdes financeiras, que visa evidenciar determinado aspecto da situagdo
econdmica ou financeira de uma empresa”. Os indices sao os elementos mais utilizados em
Analise das demonstragdes financeiras, e sdo indicadores do quadro geral da empresa, mas
ndo significa que uma entidade com indices considerados ruins esteja proxima a insolvéncia.

Para Matarazzo (1993, p. 29), esta anélise “permite adequada avaliagdo de qualquer
indice de determinada empresa e proporciona ao usudrio da andlise, informagao objetiva do
seu desempenho”. Sendo que o importante ndo ¢ a quantidade de indices, mas o conjunto que

permite entender como esta a situa¢do da empresa.

Tradicionalmente, a analise e a interpretagdo de balangos tém-se valido do
expediente de calcular uma série de quocientes, relacionando as mais variadas
contas do balango e do demonstrativo operacional, procurando atribuir um
significado aos resultados de tais calculos. (IUDICIBUS, 1995, p.81)

Matarazzo (2003, p. 262) define como sendo analise de indicador:

Econdmico: Refere-se a lucro, sentido dindmico, de movimentacdo. Estaticamente
refere-se a patrimonio liquido.

Financeiro: Refere-se a dinheiro. Dinamicamente, representa a variacdo de Caixa
amplo e restrito. Quando encarado de forma restrita, refere-se a Caixa; quando
significado ¢ amplo, refere-se a Caixa Circulante liquido.

Na seqiiéncia, sdo apresentadas a base teorica e as equagodes dos indices, dividindo-se
entre indices que evidenciam a situagdo financeira da empresa e indices que demonstram a

situacdo econdmica.
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2.2.1. Analise Financeira

Este grupo de indices apresenta a situagdo financeira da empresa, ou seja, a capacidade
de efetuar pagamentos, e, mede o seu grau de solvéncia em decorréncia da existéncia ou nao
de solidez financeira que permite comprimento dos compromissos com terceiros.

De acordo com Silva (1999, p. 123), a analise financeira “envolve os Ativos
Realizaveis da empresa, tanto a curto como a longo prazo, ou seja, do que a seguradora dispoe

em face de suas obrigagdes, bem como o que tem a receber € o que tem a pagar’.

a) Liquidez Geral (LG)

Demonstra se a empresa tem capacidade financeira necessaria para honrar com os
compromissos de curto e longo prazo assumidos com terceiros. Apresenta quanto a empresa
tem de ativo circulante mais realizdvel a longo prazo, para cada unidade monetaria de
obrigacao total.

Para Matarazzo (1993), o indice de imobilizagcdo do patrimonio liquido demonstra qual
percentual do patrimdnio liquido estava imobilizado e, complementarmente, qual percentual
fora investido no giro dos negdcios. Sendo possivel, agora, perceber se o que foi investido no
ativo circulante oriundo do patrimonio liquido proporciona um indice de liquidez geral

satisfatorio.

LG = Ativo Circulante + Realizavel a Longo Prazo Equacio 1

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

b) Liquidez Corrente (LC)

Revela a capacidade da seguradora para cumprir os seus compromissos de curto prazo.
Observa-se que se o indice obtido for igual a um, demonstra a capacidade de solvéncia

necessaria para cumprir com seus compromissos de curto prazo. E quando superior, indica
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folga para tomada de decisdes. Matarazzo (1993, p. 119) afirma que “a margem de folga para
manobras de prazos visa equilibrar as entradas e saidas de caixa. Quanto maiores 0s recursos,
maior essa margem, maior a seguran¢a da empresa, melhor a situagdo financeira”.

Conforme Silva (1996, p. 224), a liquidez corrente “indica quanto a empresa possui
em dinheiro, em bens e em direitos realizdveis no curto prazo, comparando com suas dividas a
serem pagas no mesmo periodo”. E um indice muito divulgado e considerado como o melhor

indicador da situagao de liquidez.

LC= Ativo Circulante Equacio 2

Passivo Circulante

¢) Liquidez Operacional (LO)

Este indice revela o grau de liquidez entre sub-grupos. Compara as contas de créditos
operacionais do ativo circulante com os débitos operacionais do passivo circulante.

Segundo Silva (1999), com andlise do indicador de liquidez operacional pode-se
verificar diversos aspectos do desempenho da atividade comercial de seguros, como a
produgdo de prémios, a transferéncias de riscos para as congéneres e o resultado liquido da

angariacao de negdcios através do  IRB.

Créditos Operacionais com Seguros Equacio 3

LO=
Débitos Operacionais com Seguros

d) Solvéncia Geral (SG)

Este indice demonstra a capacidade da seguradora em arcar com suas obrigacdes
perante terceiros.
Segundo o autor Silva (1999, p.125) “este indice aponta quanto a empresa possui de

ativo para pagar cada real dos capitais tomados de terceiros, ou seja, passivo exigivel”
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3G = Ativo Total Equagﬁo 4
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

e) Endividamento (E)

Indica em porcentagem o quanto a empresa deve em relacdo a seu investimento total.
Este indice aborda sempre a questdo financeira da empresa, porém pode ser vantajoso
para a empresa tomar recursos emprestados desde que o custo deles seja inferior ao lucro

obtido com a aplicacdo nos negocios.

Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo Equagio 5

Ativo Total

f) Garantia de Capitais de Terceiros (GCT)

O quociente apresenta a propor¢ao dos capitais proprios das seguradoras em relacdo
aos capitais de terceiros. Silva (1999) ressalta que quanto maior o valor obtido, maior sera a

garantia dos credores que participam do financiamento do ativo da seguradora.

Patrimonio Liquido ~
GCT = ; ; — Equacio 6
Passivo Circulante + Exigivel a Longo Prazo

g) Imobilizac¢do do Capital Proprio (ICP)

Esse indice revela qual parcela do patrimonio liquido foi destinada ao financiamento
da aquisicdo do ativo permanente, isto ¢, quanto a empresa imobilizou para cada real do

patrimoénio liquido.
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Além disso, apresenta a dependéncia ou ndo de capital de terceiros para prover
recursos em curto prazo, sendo que quanto maior for esse percentual, menor serd a
participacdo de capital proprio para financiar o ativo circulante, logo serd maior a
dependéncia de capital de terceiros para isto, caso contrario, revela maior liberdade financeira
para movimentar seu negocio. Segundo Matarazzo (1993, p. 106) “o ideal ¢ a empresa dispor
de patrimonio liquido suficiente para cobrir o ativo permanente e ainda sobrar uma parcela

para financiar o ativo circulante proprio”.

ICP = Ativo Permanente  x 100 Equacio 7

Patrimonio Liquido

2.2.2 Analise EconOmica

Com os indices de Rentabilidade ¢ possivel medir em termos econdmicos o quanto a
seguradora foi eficiente na sua capacidade de gerar retorno, ou seja, qual a rentabilidade dos
capitais investidos em relagdo ao volume monetdrio das receitas originadas dos prémios
ganhos no periodo.

De acordo com CEPEFIN (2007, p.148) “O retorno ou rentabilidade do investimento ¢
0 lucro ou a perda com determinada aplicacdo e essa variavel ndo pode ser analisada
isoladamente.”

Segundo Marion (1998), através da combinagao de itens do Ativo ¢ gerada a receita da
empresa. O Ativo se constitui investimento realizado pela empresa com o intuito de gerar
receita e assim promover a obtencdo do lucro. Portanto, pode-se obter a Taxa de Retorno
sobre o investimento e verificar quanto a empresa auferiu por real investido.

Para a analise dos indices extrai-se as informacoes da demonstragao do resultado do

Exercicio e quanto maior esse resultado, melhor sera para a entidade.
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h) Margem Bruta (MB)

Apresenta em percentual a relagdo entre o resultado bruto e os prémios ganhos ou
Receita Liquida as vendas, mas nao ¢ o suficiente boa para dar retorno esperado no ativo.

Segundo Silva (1999), o indicador de margem bruta mede se a receita liquida, ou seja,
se os prémios ganhos suportam os custos operacionais relevantes, representados pelos

sinistros Retidos, pelas despesas de comercializagdo, dentre outras.

MB = Resultado Bruto  x 100 Equacao 8

Prémios Ganhos

i) Margem Operacional (MO)

Também conhecida por margem de lucro ou lucratividade operacional, mensura a
relagcdo entre o resultado das operacdes de seguros e a receita liquida da seguradora, que sao

os prémios ganhos.

Resultados das Operagdo com Seguro x 100 Equacao 9

MO = -
Prémios Ganhos

j) Margem Liquida ( ML)

Mensura a margem de lucratividade obtida pela empresa em virtude do seu
faturamento, ou seja, quanto a empresa obteve de lucro liquido para cada real vendido. Se o
giro do Ativo ¢ maior que um e a margem liquida ¢ menor que um, obtém-se em tese uma
situacdo favoravel, mas nao ¢ suficiente para suprir os gastos. Caso contrario, a empresa
administra bem seus gastos em relacdo as vendas, mas ndo ¢ o suficiente para dar retorno
esperado no ativo.

Segundo Matarazzo (1993), esse indice demonstra a quantidade de vendas na forma

relativa, pois nada adianta aumentar o volume total de vendas e diminuir o lucro. Ao se
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realizar uma analise de um periodo longo, tem-se a capacidade de tragar um perfil da
evolucdo ou involugdo dos lucros da empresa.

Conforme Silva (1999), no mercado segurador, constantemente obtém-se esse indice
de Margem Liquida negativo, em virtude dos altos custos operacionais (sinistros, despesas

comerciais).

Lucro Liquido x 100 Equacio 10
Prémios Ganhos

ML =

i) Taxa de Retorno do Capital Proprio (TRCP)

Evidencia a relagcao entre o lucro liquido apds o IR com os capitais proprios, ou seja,

revela a rentabilidade dos investimentos dos acionistas na seguradora.

Lucro Liquido apéoso IR~ x 100 Equacao 11
Patrimonio Liquido

TRCP =

j) Reteng¢do Propria (RP)

Apresenta o nivel de retencdo da seguradora sobre o risco e conseqiientemente sobre

os prémios emitidos, liquidos e restituidos.

RP= Prémios Retidos x 100 Equacgao 12

Prémios Emitidos — Prémios Restituidos

k) Retengdo de Terceiros (RT)
Esse indice revela qual a quota de riscos nao assumidos pela seguradora em cada
contrato, que por conseqiiéncia sao repassados a co-seguradoras e resseguradoras. E a relagdo

entre os prémios de sua emissao e os prémios cedidos a terceiros.
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RT = Prémios Coss +Prémios Ress. Cedidos x100 Equacio 13

Prémios Emitidos- Prémios Restituidos

1) Sinistralidade (S)

Este indice apresenta a relagdo entre o sinistro retido, que ¢ considerado um custo
operacional em uma seguradora e os prémios ganhos que sao as receitas liquidas.

Segundo Silva (1999), este indice possui a finalidade de mensurar o percentual das
despesas liquidas de sinistros com a receita liquida de prémios.

Quanto menor o indicador melhor a situagao operacional da companhia seguradora.

S Sinistro Retido x 100 E 50 14
- aca
Prémios Ganhos quagac

m) Custo de Comercializa¢do (CC)

Revela a proporcionalidade entre as despesas de comercializagao e os prémios ganhos.

Quanto menor o indicador, melhor.

CC = Despesa de Comercializagao x 100 Equacgao 15

Prémios Ganhos

n) Custo Administrativo (CA)

Mede o percentual de despesas administrativas sobre os prémios ganhos, ou seja,
demonstra o nivel de custo administrativo de uma seguradora. Quanto menor o indicador,

melhor.
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CA = Despesa Administrativa x 100 Equacio 16

Prémios Ganhos

o) Prémio Margem (PM)

De acordo com Silva (1999), este indicador aufere a razao prémio margem, ou seja,
demonstra se futuramente a seguradora terd capacidade de solvéncia, considerando que o
patriménio liquido, embora ajustado, pode ser também utilizado como base de calculo para a

margem de solvéncia da seguradora.

PM = Prémio§ Retidc?s x 100 Equacio 17
Patriménio Liquido

p) Resultado Patrimonial (RP)

Este quociente mede o quanto do lucro da seguradora ¢ composto por resultados de
coligadas, controladas e aluguéis, sendo que este ultimo se torna irrelevante se comparado
com 0s outros.

Silva (1999) ressalta que quando o resultado for negativo, a avaliacdo sera de quanto

de rendimento foi perdido pela seguradora em fungao desses investimentos.

RP = Resultado Patrimonial x 100 Equacio 18
Lucro Liquido

q) Indice Combinado (IC)

De acordo com a Funenseg (2006, p. 90), o indice combinado ¢ utilizado com o
objetivo de demonstrar a estrutura dos custos individuais (sinistros, despesas administrativas,

despesa de comercializagdo e outras despesas operacionais) em relagdo a receita de prémios.
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Segundo Souza (2007), ¢ uma das melhores maneiras de avaliar o resultado
operacional da seguradora. Quanto menor o indice, melhor serd o resultado da empresa em
relacdo a vendas de seguro. Caso a empresa obtenha resultado superior a 100%, consta-se que

a seguradora obteve prejuizo nas operagdes com seguro.

.. e 4 N
1C= Sinistro Retidos Désp. de Com.+ Desp. Adm. Equagio 19
Prémios Ganhos

r) Indice Combinado (ICA)

Trata-se da aplicagdo do indice combinado acrescentando o resultado financeiro

obtido aos prémios ganhos.

Sinistro Retidos + Desp. de Com.+ Desp. Adm.
Prémios Ganhos+ Resultado Financeiro

ICA = Equacgao 20

2.3 Conceitos basicos de Seguro

Para a compreensdo do trabalho como um todo, sdo apresentados na seqiiéncia os
conceitos basicos que norteiam a atividade de Seguro.

O seguro tem como objetivo geral a preservagdo patrimonial e restabelecimento do
equilibrio econdmico, através da pulverizagdo do risco.

De acordo com Santos (1959, p. 7) “seguro ¢ a protecao econdmica que o individuo
busca para prevenir-se contra necessidades aleatérias”

Freire (1959, p. 68), salienta que seguro ¢ a:

pratica da solidariedade, no sentido de previdéncia, incentivada por grupo de pessoas
(seguradores) e realizada por outro grupo (segurados), que numa operacao
mutualizada visam a protecdo econdmica que atenue os danos sofridos (objeto) pelo
individuo ou que atinja a terceiros (beneficiarios), em virtude de acontecimentos
fortuitos previsiveis (risco) protecdo que os primeiros oferecem e os segurados
procuram que se efetiva pelo acordo escrito (ap6lice) entre as partes,estabelecendo a
retribuicdes oferecidas (indenizagdo) e a contribuicdo combinada (prémio).



30

Conforme D’ Auria (1956, p 58), sdo quatro os aspectos da defini¢ao de seguro:

1) Aspecto econdmico: a instituicdo de seguro objetiva a reparagdo de danos
materiais ¢ beneficios patrimoniais a favor do segurado e a cargo do segurador, onde
ao segurado cabe o 6nus de pagar o prémio ¢ ao segurador cabe o 6nus de pagar a
indenizacdo ou o beneficio;

2) Aspecto financeiro: a operagdo do seguro produz acimulo de recursos em poder
do segurador que os administra de maneira a formar reservas suficientes para a
cobertura dos riscos assumidos;

3) Aspecto comercial: a indistria do seguro produz lucro em favor do segurador que
os destina ao custeio da atividade, a remuneracdo do capital e a compensar o risco
com o empreendimento; e

4) Aspecto juridico: a operagdo de seguros se realiza mediante contrato bilateral em
que se exaram as respectivas condicdes e obrigagdes ¢ direito das partes
contratantes, o segurador e o segurado.

2.3.1 Contrato de Seguro

Segundo a Fenaseg (2006), o contrato de seguro ¢, geralmente, expresso em uma
apolice, pelo qual o segurador, mediante o recebimento de uma remuneragdo, denominada
prémio, obriga-se a ressarcir o segurado, em dinheiro ou mediante reposi¢cdo, dentro dos
limites convencionados na apolice, das perdas e danos causados por um sinistro ou sinistros,
ou a pagar um capital ou uma renda se, ou quando, verificar-se um evento relacionado com a
vida ou as faculdades humanas.

De acordo com Silva (2008), o segurador participante do contrato de seguro devera,
obter autorizagdo de funcionamento do atual Ministério da Fazenda que se dara por meio da
SUSEP. Conforme SUSEP (2008), prevé a regulamentagdo prevista no Decreto-Lei n® 73/66,
no Art. 74 “a autorizag¢do para funcionamento sera concedida através de portaria do Ministro
da Industria e do Comércio, mediante requerimento firmado pelos incorporadores, dirigido ao

CNPS e apresentado por intermédio da SUSEP”.

2.3.1.2 Caracteristicas basicas do contrato de seguro

O seguro se caracteriza pela existéncia de alguns principios:

a) Mutualismo: Segundo Standerski e Kravec (1979), o mutualismo tem o objetivo de
prestar socorros mutuos, sem fins lucrativos para os beneficiados, que sdo os proprios
participantes do fundo comum; dai surge um dos fundamentos basicos do seguro, o qual, em
combina¢do com a lei das probabilidades aplicada pelo atudrio para formar as taxas para os
prémios e baseada em estatistica, consegue-se formar uma justa quota para estabelecer esse

fundo comum;
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b) Previdéncia: De acordo com Mendes (1977), a necessidade de se prevenir contra
sinistros trouxe ao homem a noc¢do de previdéncia e dai, em decorréncia natural surgiu a
instituicao do seguro, cujo objetivo essencial € reparar os prejuizos econdomicos.

¢) Incerteza: Segundo Silva (2002), a incerteza no seguro compreende duas dimensodes

fundamentais: a possibilidade de ocorréncia e 0 momento da ocorréncia.

2.3.2 Divisao do Seguro

De acordo com Fenaseg (2006), o seguros sao classificados em:

v Seguros Sociais: sdo aqueles operados pelo Estado por meio da Previdéncia Social e
abrangem a assisténcia médica, a aposentadoria, a pensdo, os acidentes de trabalho e outros
beneficios, como os prestados no ambito do Instituto Nacional de Seguridade Social — INSS;

v" Seguros Privados: sido aqueles realizados por empresas privadas de seguro, mas

podem apresentar caracteristicas sociais.

2.3.3 Ramos de Seguro

O decreto n°® 61.589, de 23 de outubro de 1967, classificou o seguro em trés grupos:

e Seguro de Vida: sdo aqueles que, com base na duracdo da vida humana, visam
garantir, aos segurados ou aos seus beneficiarios, o pagamento, dentro do prazo e
condi¢des, de garantia certa, renda ou outro beneficio;

e Seguros de Ramos Elementares: prevé a garantia de perdas e danos ou
responsabilidades, em decorréncia de riscos de fogo, transporte, acidentes pessoais e
outros eventos que possam acontecer afetando coisas e bens, obrigacdes,
responsabilidades, garantias e direitos;

e Seguro de Saude: garante o ressarcimento em dinheiro ou reembolso, dentro dos
limites previstos no contrato, com a assisténcia médico-hospitalar das despesas,
decorrentes de doengas ou acidentes do segurado titular e respectivo dependente

incluidos na apolice.
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Com a promulgagdo do novo Codigo Civil, na Lei n° 10.406 de 2002, por meio dos
artigos 778 e 789, classificou os seguros em seguros de pessoas e seguros de danos.

De acordo com Fenaseg (2006, p.23), o Seguro de Danos caracteriza-se por “abranger
os seguros de bens, direitos e responsabilidades, obrigagdes destinadas a reparagao,
compensag¢ao ou satisfacdo de um dano sofrido”.

Segundo Diniz (2005, p.531) o seguro de pessoas ¢ “destinado a garantir pessoas
contra os riscos a que estdo expostas sua existéncia, sua integridade fisica e sua saude, ndo

havendo uma reparagdo de dano ou indenizagao propriamente dita”.

2.3.4 Orgaos Reguladores

A atividade de seguros privado no Brasil ¢ regulada pelo Decreto de Lei n°® 73, de 21
de novembro de 1966. Ao longo do tempo, varias alteragdes foram realizadas, porém o
mercado segurador permanece sendo regido por este normativo.

O Sistema Nacional de Seguros Privados (SNPS) instituido pelo Governo Federal

através deste Decreto-Lei, tinha a finalidade de desenvolver o mercado de seguros
nacional, sendo composto da seguinte forma:

Ilustraciao 1-Estrutura SNSP

M inistério da Fazenda J
CNSP J' CRSNSP J
SUSEP J IR B-Brasil Re J

Empresas Seguradoras J
Corretoras de Seguro J

Entidades de Previdéncia
Complementar Aberta

Empresas de Capitalizacao J

Fonte: Funenseg (2006)

2.3.4.1 Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP):
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Segundo Funenseg (2006) CNSP ¢ um 6rgdo governamental encarregado de fixar as
diretrizes e normas da politica de Seguros Privados, objetivando promover a expansdo do
mercado segurador de acordo com o crescimento do pais.

As principais atribui¢des do CNPS sao determinadas pelo artigo 32 do Decreto-Lei n°

73/1966.

2.3.4.2 Conselho Recursal do Sistema Nacional de Seguros Privados, de Previdéncia Privada
Aberta e de Capitalizagao (CRSNP)

Conforme Funenseg (2006) sdo 6rgaos Colegiados, integrantes da estrutura basica do
Ministério da Fazenda, que tem por finalidade o julgamento, em ultima instancia
administrativa, dos recursos de decisdo da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e

do IRB - Brasil Resseguros S.A.

2.3.4.3 Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP)

Segundo Figueredo (1997), SUSEP ¢ uma entidade autarquica vinculada ao Ministério
da Fazenda, de personalidade juridica de direito publico com autonomia administrativa
financeira. Orgdo responsavel pelo controle e fiscalizagio dos mercados de seguro,
previdéncia privada aberta e capitalizagao.

As principais fungdes da SUSEP estao determinadas no artigo 36, Decreto-Lei 1966.

2.3.4.4 IRB - Brasil Resseguros S.A. (IRB-BRASIL RE)

Segundo Silva (1999) Instituto de Resseguros do Brasil (IRB) ¢ uma entidade de
economia mista com controle acionario da Unido, jurisdicionada ao Ministério da Fazenda,
dotada de personalidade juridica propria, com o objetivo de regular o co-seguro, o resseguro e
a retrocessao, além de promover o desenvolvimento das operagdes de seguros no Pais.

As principais atribui¢des do IRB-RE estdo previstas no artigo 44 do Decreto Lei n°

73/1966.
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2.3.4.5 Corretores de Seguros

Segundo Funenseg (2006) A atividade de corretor de seguros ¢ regulamentada
basicamente pela Lei n° 4.594/64, que define “o corretor, seja pessoa fisica ou juridica,
intermediario legalmente autorizado a angariar ¢ a promover contratos de seguro entre as

seguradoras e as pessoas fisicas ou juridicas de direito privado”.

Os deveres basicos dos corretores de seguros estdo previstos na Lei n® 4.954, de 1964.

2.3.5 Contabilidade do Seguro

As seguradoras sdo empresas estruturadas de forma diferenciada das demais, por isso
apresentam caracteristicas proprias.

De acordo com Souza (2007, p. 83) “internamente as seguradoras tém duas
importantes fungdes: a primeira delas ¢ a atividade operacional propriamente dita, conhecida
também como underwriting; € a outra denominada financeira ou patrimonial, decorrente do
processo de gestao dos recursos arrecadados”.

Para um maior entendimento sobre o tema da pesquisa, ¢ abordado topico sobre a

contabilidade especifica das operagdes de seguro.

2.3.5.1 Contas de Ativo

De acordo com Iudicibus (2000, p.142) “a avaliacdo e conceituacdo de um ativo
configuram um dos aspectos mais importantes da teoria contabil”. A seguir, pode-se verificar

algumas contas de ativo especificas das seguradoras.

* Prémio a Receber: conforme determinacdo da SUSEP, contabilizam-se os
prémios de seguro, de co-seguros aceitos e de retrocessao que as seguradoras
tém a receber.

= Seguradoras - Pais: de acordo determinagdo da SUSEP, sdo registradas
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operagdes de co-seguros, contabilizagdo das restituicdes de prémios e comissdes
de co-seguros cedidos e recuperacdes dos sinistros de Co-seguros cedidos.
Resseguradoras: Segundo a SUSEP, deverdo ser registradas as operagdes de
resseguros cedidas ocorridas, com IRB-Re. As operagdes sdo recuperagdes de
sinistros, comissdes e conta movimento em moeda estrangeira.

Salvados a receber: A conta mais importante desse grupo ¢ a referente a bens que
sao oriundos de sinistros pagos que a seguradora recupera.

Conforme Mendes (1977, p.108) “da-se o nome Salvados a tudo que restar dos
bens dos segurados apds sinistro e que tiver valor economico para qualquer das
partes contratantes: segurado e seguradora.”

Despesas de Comercializagdo Diferidas: Conforme a SUSEP (2008) sao
despesas oriundas da celebragdo de um contrato de seguros, como comissdes de

corretagem, agenciamento, desconto de prémio, inspe¢ao de risco.

2.3.5.2 Contas do Passivo

a) Contas a Pagar:

Imposto sobre operacdes financeiras (IOF): Sao registrados os valores de IOF,

incidentes sobre os prémios de seguro.

b) Débitos de operagdes com Seguros, segundo a SUSEP:

Acionistas - Conta Depositos: Sao registrados os pagamentos realizados pelos
acionistas, em virtude de suas subscri¢des para aumento de capital.

Cobranca Antecipada de Prémio: Sdo contabilizados os pagamentos realizados
pelas segurados na fase da analise do risco.

Resseguradora: Contabilizam-se os prémios de Resseguros a pagar, liquido de

comissdes e adiantamentos de recuperagdes de sinistros de Resseguros.

Prémios e Emolumentos Recebidos: sdo registrados os prémios recebidos pela

seguradora ap0Os a emissao da apolice.

c) Provisdes técnicas de Seguros:

Representa o maior passivo das Seguradoras, sendo formada pelas obrigagdes com os

segurados. De acordo com Costa (2005), provisdes técnicas sdo passivos constituidos pelas
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seguradoras para garantir ao segurado ao segurado os pagamentos de sinistros ocorridos ou a

ocorrer em fungao dos riscos assumidos.

Conforme a SUSEP (2008) sao dividas em:

Provisdes de Prémios ndo Ganhos: Representa a parcela correspondente ao
periodo de risco ndo ainda decorrido. A constituicdo das provisoes ¢ realizada
pela competéncia, com base nos prémios retidos, reconhecendo, em resultado,
os prémios de pro-rata temporis, diariamente, conforme a vigéncia do seguro.
Provisao de Insuficiéncia de Prémio: Sao constituidas quando hé insuficiéncia
de reserva.

Provisao de Sinistros ocorridos e ndo avisados.

Provisao de Sinistro a Liquidar: Refere-se a sinistros avisados a seguradora e
ainda ndo pagos relativos a segurados e co-seguros aceitos, liquidos das

recuperagdes de co-seguros e resseguros cedidos.

2.3.5.3 Contas de Resultado

Segundo Souza (2007), a apuracdo dos resultados ¢ feita conforme regime de

competéncia e abrange a apropriagdo dos prémios, deduzindo os cancelamentos, restituicdes

cessOes em co-seguros € resseguros, de acordo com o faturamento mensal em caso de ramos

de riscos decorridos e conforme prazo de vigéncia da apolice ramos de risco a decorrer.

DRE.

Segue uma apresentagdo dos conceitos destas contas na ordem da estruturagdo da

a) Prémios Retidos:

Prémios Retidos: Segundo a SUSEP, sdo os prémios emitidos pelas Seguradoras
excluidos os valores cedidos a titulos de Resseguros, co-seguro, consorcios e
fundos, além das exclusdes dos prémios cancelados, dos prémios restituidos e
dos descontos concedidos. S3o os valores que efetivamente permanecem em
poder da seguradora

Prémios de Seguros: Conforme a SUSEP, ¢ a principal receita da seguradora.
Prémios Cancelados: sdo apropriadas as despesas com os prémios cancelados
pelas seguradoras, tanto de sua lideranga quanto de co-seguro aceito e
retrocessoes.

Prémios Restituidos: Sdo contabilizadas as despesas incorridas pela seguradora
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com o prémio que a seguradora restitui para o segurado. A contabilizacdo ocorre
na emissdo da apdlice, no momento do registro do prémio.
b) Variacdes de Provisdes técnicas:

= Segundo Costa (2005), as contas variagdes de Provisdes técnicas sao utilizadas
como contrapartida das constituicdes e reversoes das provisdes técnicas que sao
contabilizadas no passivo. A nomenclatura “varia¢do” ¢ utilizada, pois pode
variar positivamente ou negativamente dependendo do valor da constitui¢ao e da
reversao da provisao.

c¢) Prémios Ganhos:

* Segundo Costa (2005), a receita de prémios de seguro ¢ contabilizada pelo
montante quando da emissdo da apdlice, sendo corrigido mensalmente nas
contas de Variagdes das Provisdes Técnicas pelo seu valor proporcional, em
conformidade com a vigéncia da apolice.

d) Sinistros Retidos:
= Segundo Souza, (2007 p.95) “expressam o valor da indenizagdo de
responsabilidade da propria seguradora. Do total das indenizacdes reclamadas
pelos segurados sdo deduzidas as recuperagdes com co-seguros € resseguro,
valores recuperados de terceiros responsaveis pelo sinistro (ressarcimento); e
valores recuperados com a venda de bens recuperados de sinistros (salvados)”
e) Despesas de comercializagao:
= De acordo Souza (2007), caracterizam-se por agrupar os valores referentes as
indenizagdes de corretagens.
f) Despesas Administrativas:
= Conforme Souza (2007), englobam todos os gastos vinculados a estrutura
administrativa de uma seguradora, incluindo gastos com pessoal e encargos

sociais .

g) Resultado Bruto:
=  Composto pelos prémios ganhos que sdo as receitas liquidas das seguradoras,
deduzidos os principais custos do seguro, que sdo sinistros diretos e custos de
comercializacao.

h) Resultados Financeiros:
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= Segundo Silva (1999), as contas de resultado financeiros sdo compostas de
receitas e despesas de investimentos da seguradora.
1) Resultados Patrimoniais:
= De acordo com Silva (1999), sao oriundas das receitas e despesas patrimoniais

pertencentes aos investimentos permanentes das seguradoras

2.3.6 Responsabilidade das Seguradoras

As seguradoras sdo entidades juridicas que por meio de recursos gerados pelos
prémios cobrados dos segurados, garantem uma indeniza¢ao caso ocorra um sinistro que seja
coberto dentro das coberturas estabelecidas na apolice.

De acordo com Silva (1999), o Decreto-Lei n® 73/1966 estabelece as responsabilidades
das seguradoras, dentre elas:

= A seguradora s6 podera operar em seguro para os quais tenha autorizacao da
SUSEP;

= E vedado as seguradoras reter responsabilidades, cujo valor exceda os seus
limites de retencao aprovados pela SUSEP, sendo que para a garantia de todas
as suas obrigacdes retidas, as seguradoras deverdo constituir provisdes
técnicas, conforme os critérios previstos pela CNPS.

= Em caso de incapacidade de cobertura (ativos garantidores) das provisoes
técnicas ou de ma situagdo econdmica financeira da seguradora, a SUSEP
pode, além de outras providéncias cabiveis, nomear por tempo ndo-definido,
um diretor-fiscal com atribui¢des e vantagens que lhe forem indicadas pelo

CNSP.

2.3.7 Patriménio Liquido Ajustado

O ajuste serve como instrumento de protecdo para as seguradoras, além de restringir o
valor maximo de responsabilidade que as cias podem reter em cada risco isolado.

Conforme Resolugdo CNSP n° 85 (2002), serdo ajustados através de adi¢bes ou
dedugdes, ativos que possam trazer diivida sobre os beneficios futuros para a seguradora, nao
apresentem claro valor de realizacdo ou que dependam de eventos futuros e incertos para sua

realizagdo, além de passivos ja conhecidos e ndo registrados.
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2.3.8 Limite de Reteng¢ao — LR

A exposicao ao risco € um fator de suma importancia para analise do seguro, haja vista
ser através da andlise de probabilidade e de ocorréncia de sinistro a mensuragdo de
determinado custo do seguro.

De acordo com Souza (2007), os limites operacionais, ou seja, capacidade de absorcao
de risco vém a ser estabelecidos conforme seu valor de patriménio liquido ajustado (PLA),
isto ¢, capital social e reservas, livres de quaisquer 6nus.

Segundo Silva (1999), o limite de retengdo é o valor maximo permitido de
responsabilidade que a Sociedade Seguradora podera reter, em cada risco isolado, esse
valor sera determinado com base no valor do respectivo ativo liquido.

Souza (2007) afirma que as companhias de seguro precisam fixar os seus limites
técnicos e estabelecer segundo ramos, haja vista a situagdo econdmico-financeira da
sociedade e as condi¢des técnicas de suas carteiras em cada modalidade de seguro.

Por conta disso, o excedente técnico, ou seja, o risco que a seguradora nio tem
condi¢des de reter, devera se transferido a uma outra seguradora por meio de co-seguro ou ao

IRB por intermédio do resseguro.

2.3.9 Capital Minimo

Conforme Silva (1999), a fixacdo de capitais minimos para as operacdes de seguros ¢
um importante instrumento de controle de solvéncia e foi a primeira regra imposta pela

politica de seguros privados para a preservagao da solvéncia.

2.3.10 Margem de Solvéncia

Segundo Costa (2005, p.34), “solvéncia ¢ a capacidade da entidade de cumprir com os
riscos assumidos”.
Conforme Silva (1999, p.58), diversas sdo as varidveis que servem para analisar a
solvéncia de uma seguradora, dentre elas:
= Dimensionamento das Provisdes técnicas, pois a correta mensuracao das

provisdes técnicas garantird a seguradora a capacidade de honrar com a
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indeniza¢do em caso de sinistro.

* Gestdo financeira: um dos fatores mais importantes na manutengdo da
solvéncia de uma entidade, pois se trata da gestdo dos recursos provenientes
da cobertura de provisdes técnicas e dos ativos livres, sendo responsavel por
maior parte dos resultados de uma seguradora, tendo em vista que no atual
mercado as seguradoras trabalham com uma margem operacional muito
reduzida.

* Duragao do Risco: Parte dos riscos nos ramos de seguro tem pouca duragao,
geralmente um ano. Essa situa¢do faz com que ocorra uma maior variacdo em
relagdo aos riscos provenientes dos riscos de vida e previdéncia
complementar, onde as vigéncias sdo geralmente por periodos superiores.

= Gestao administrativa: Como qualquer empresa ¢ indispensavel uma eficiente
gestdo de custos, além de ser indispensavel um correto dimensionamento
desse custo para uma fixagao dos prémios cobrados.

= Gestao de comercializagdo: Os pagamentos de comissdes aos corretores devem
ser compativeis com o carregamento da Nota Técnica atuarial.

= Gestdo de risco: a utilizacdo de pulverizadores de risco através da utilizagdo de
co-seguro e resseguro ¢ uma forma de divisdo do risco, além de evitar
possiveis oscilagdes na carteira de seguro em fungdo de vultuosos sinistros.

= Politica de aceitacdo: Trata-se de uma analise criteriosa da aceitagdo de um
risco, que deve ser implementado por meio underwrinting na ponta de
captagdo de negobcio.

= Tarifacdo: Os prémios devem ser mensurados com o objetivo de suprimir as
seguintes varidveis: sinistros esperados, despesas com comercializacao,
despesas administrativas esperadas, lucro a ser atingido, impostos a serem
pagos, custo esperado na divisdo de riscos, resultado financeiro esperado na
oscilagdo do risco.

= Volume de riscos assumidos: a massificagdo da carteira ¢ um fator
preponderante na estabilizagdao do risco, de modo que quanto maior o nimero
de risco da carteira, menor a variabilidade do sinistro em torno do sinistro
médio (Lei dos Grandes Numeros). Por esse principio, a seguradora tem
capacidade de assumir o risco de forma limitada. Porém, apesar de haver uma
redugdo relativa em torno da média, com o aumento da producao em fungao

da média, essa variacdo em valores absolutos ¢ cada vez maior e pode levar a
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insolvéncia.
= Risco Resseguro: Representa o risco do ressegurador em nao honrar com seus

COMpPromissos.

2.3.11 Determinacao da Margem de Solvéncia

Com a inser¢ao da SUSEP no TAIS, fica muito evidente a preocupacdao em adotar as
medidas ja utilizadas por todo o mundo, no sentido de estabelecer um nivel de controle ou
uma série de controle, para as seguradoras se salvaguardarem frente a possiveis perdas
excessivas, que possam gerar a incapacidade de uma seguradora de cumprir com as suas
obrigacoes.

Para efeito de calculo de margem de solvéncia, a SUSEP determina que as sociedades
seguradoras deverdo computar as operagdes de todos os ramos, com excecdo de vida
individual e previdéncia privada.

Para se calcular a margem de solvéncia para a data base de dezembro, deve-se adotar
o seguinte procedimento:

1. Multiplicar o valor dos somatorios dos prémios retidos de janeiro a dezembro
de cada ano por 0,20;

2. Multiplicar o somatério dos sinistros retidos dos ultimos 36 meses por 0,33, e
dividir o resultado por trés;

3. O maior entre os valores encontrados nos itens 1 e 2 serd a Margem de
Solvéncia da Sociedade Seguradora.

Para se calcular a margem de solvéncia para a data base de junho, deve-se adotar o
seguinte procedimento:
1. Multiplicar por 0,20 o valor do somatorio dos prémios retidos de janeiro a
junho do exercicio corrente e de julho a dezembro do exercicio anterior;
2. Efetuar o somatdrio dos sinistros retidos de janeiro a junho do exercicio
corrente, os sinistros retidos de dois exercicios anteriores e, dos sinistros
retidos de julho a dezembro do 3° ano anterior. Multiplicar o resultado por 0,33
e dividir por 3;
3. O maior entre os valores encontrados nos itens 1 e 2 serd a margem de

solvéncia da sociedade seguradora.
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2.3.12 Mecanismos de Pulverizag¢ao do Risco

De acordo com Funenseg (2006) a técnica das operagdes de seguros fudamentam-se
em varios principios, dentre os quais se destaca o principio da distribuicdo das
responsabilidades decorrentes dos negocios segurados. Na seqiiéncia serdo apresentados trés
instrumentos:

= (Co-seguro: Conforme Souza (2007), ¢ a operacdo na qual se reparte um
determinado risco entre duas ou mais seguradoras Sendo que cada seguradora
se responsabiliza pela quota-parte assumida em relagdo ao prémio recebido.

= Resseguro: Segundo Funenseg (2006), operagdo pela qual o segurador com
intuito de diminuir sua responsabilidade na aceitacdo do risco, cede uma
parcela do prémio e do risco.

= Retrocessdo: De acordo com Figueiredo (1997), é a operagdo em que o
ressegurador transfere parte da responsabilidade a outros resseguradores. Em

suma ¢ o resseguro do resseguro.
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3 ESTUDO MULTICASOS

Neste Capitulo, apresenta-se um breve historico sobre o desenvolvimento das
atividades de seguro no Brasil. Posteriormente, ¢ demonstrado o célculo dos indices, bem
como sua interpretacdo. Com base nesse estudo, procura-se definir as seguradoras que
apresentam o melhor desempenho em relacao a média calculada.

Sdo pesquisadas treze empresas do ramos de seguros, e utilizados neste estudo os seus
Balangos Patrimoniais ¢ Demonstragdes do Resultado do Exercicio, no periodo compreendido

entre 2005 e 2007.

3.1 Historico da atividades de seguro no Brasil

Segundo a Funenseg (2006), no Brasil, a atividade de seguros teve inicio em 1808 com
a abertura dos portos brasileiros ao comércio internacional, dando inicio a navegagao
intensiva com todos os paises.

Conforme Funenseg (2006), com o intuito de operar no seguro maritimo, D. Jodo VI,
criou a primeira sociedade Seguradora, a Cia. de Seguros Boa F¢.

Posteriormente em 1835, foi criado a Montepio-Geral de Economia dos Servidores-
MONGERAL, para atuar com o ramo de previdéncia privada.

Ja em 1855 foi autorizada a institui¢do da Companhia de Seguros Tranqiiilidade que
operaria com o seguro de vida.

Conforme Funeseg(2008), em 1860, surgem as primeiras regulamentagdes referentes a
obrigatoriedade de apresentacdo de balango e outros documentos, além da exigéncia de
autorizacdo para funcionamento das seguradoras. Ja 1895, as empresas estrangeiras também
passam a ser efetivamente supervisionadas, com base em legislacdo nacional. Normas e
institui¢des sucederam-se ao longo das décadas, até¢ que, em 1901, ¢ editado o Regulamento
Murtinho (Decreto 4.270), pelo qual é criado a Superintendéncia Geral de Seguros,
subordinada ao Ministério da Fazenda, com a missdo de estender a fiscalizacdo a todas as
seguradoras que operavam no Pais.

Fenanseg (2006) afirma que com a Proclamacdo da Republica, a atividade seguradora,

em todas as suas modalidades foi regulamentada. Promulgado em 1916, o Cddigo Civil
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regulou, como fizera o Codigo Comercial em relagdo aos seguros maritimos, todos os demais
seguros inclusive o de vida.

De acordo com Figueredo (1997),em 1939, foi criado o Instituto de Resseguro do
Brasil (IRB), com a atribui¢do de exercer o monopolio do resseguro no pais. Ja em 1966, com
a edi¢do do Decreto lei n° 73, ¢ instituido o Sistema Nacional de Seguros Privados com a
criacdo da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), 6rgdo oficial fiscalizador das
operagdes de seguro.

Segundo Funenseg (2006) em 1996, com o Plano Real em vigor pelo segundo ano e a
economia brasileira estavel, obteve-se uma ampla expansdo do mercado de seguros. Além
disso, houve entrada de muitas companhias estrangeiras no pais, atraidas pela estabilidade da
economia e pelo potencial apresentado pelo setor.

Segundo informacdes prestadas pela Fenaseg (2008), ¢ relevante destacar que os
efeitos da abertura do mercado segurador ao capital externo foram percebidos ja em 1996 e
1997, anos marcos por acentuada movimentagao institucional e inumeros processos de fusdes
de seguradoras brasileiras e estrangeiras. Como conseqiiéncia, a participagdo dessas empresas
no total de prémios arrecadados no Brasil, que em 1994 representava apenas 4,16%, sobe para
6,33% em 1996, 17,94% em 1997, e 21,12% no primeiro semestre de 1998.

Atualmente, as formas de indenizacao sdo diversificadas conforme as necessidades do
homem. Nos seguros pessoais, 0 objeto do seguro - a vida- tem valor imensuravel. Portanto, o
montante da indenizagao ¢ determinado na medida da necessidade do segurado de se precaver
contra um acontecimento inesperado ou tragico, capaz de abalar irremediavelmente sua
estrutura pessoal e familiar.

A atividade de seguros se torna cada vez mais indispensavel no contexto do mundo
moderno, em que o individuo, prevenindo-se contra multiplas formas de imprevistos,

contribui para o fortalecimento da sociedade a qual pertence.

3.2 Obtenciao dos dados e informacoes

Os dados e informagoes utilizados neste trabalho foram obtidos no site da SUSEP
(2008). Para todas as seguradoras da amostra, foram consultadas suas demonstragdes

financeiras e extraidos os valores, das contas abaixo relacionadas, no periodo 2005-2007:
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Do Balango Patrimonial:

e Ativo Total

e Ativo Circulante

e Ativo Realizavel a Longo Prazo

e Ativo Realizavel Total

Ativo Permanente

Créditos Operacionais com Seguros
Débitos Operacionais com Seguros
Passivo Circulante

Passivo Exigivel a Longo Prazo
Passivo Exigivel Total

Patriménio Liquido

Da Demonstracao de Resultados:

Prémio Bruto

Prémio Retido

Prémio Ganho

Sinistros Retidos

Despesas de Comercializa¢ao
Despesas Administrativas

Resultado Bruto

e Resultado das Operagdes de Seguros
e Resultado Financeiro

e Lucro Antes do Imposto de Renda e da Contribui¢ao Social
e Lucro Liquido

3.3 Calculo dos Indicadores

A partir da coleta de dados, a etapa seguinte ¢ o estabelecimento das relagdes entre os
componentes das demonstragdes contdbeis. Isto € feito por meio de férmulas pré-definidas,
cujos resultados, demonstram os indices financeiros, conforme apresentados no apéndice.

Posteriormente ao céalculo dos indicadores, pode-se ter a ciéncia dos indicadores e

verificar a situacdo das empresas. Este processo de analise ¢ denominado diagnostico.

3.4 Diagnosticos

Com os indices financeiros obtidos, ¢ possivel agora, formar um diagnostico das

empresas estudadas.
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As informagdes presentes nas tabelas estdo dispostas segundo a ordenacdo de melhor
desempenho médio individual das seguradoras com relagdo aos quocientes financeiros e

econdmicos no periodo de 2005-2007.

3.4.1 Diagnosticos dos Indices Financeiros

Na seqiiéncia serdo apresentadas as tabelas com os resultados e as respectivas analises

no que tange os indicadores de situacao financeira das seguradoras.

Tabela 1-Quocientes de Liquidez Geral

Empresas 2007 | 2006 | 2005 Média | Pontuagdo
Caixa Seguradora S.A 1,46 | 1,46 1,61 1,51 1
Téquio Marine Brasil Seguradora AS 1,29 | 1,36 1,43 1,36 1
Itad Seguros S.A 1,33 | 1,38 1,17 1,29 1
AGF Brasil Seguros S.A 1,25 | 1,26 1,29 1,27 1
HDI Seguros S.A 1,28 | 1,27 | 1,25 1,27 1
Liberty Seguros S.A 1,26 | 1,25 1,20 1,24 0
Bradesco Seguros S.A 1,19 | 1,25 1,25 1,23 0
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais 1,23 | 1,22 1,21 1,22 0
Unibanco AIG Seguros S.A 1,18 | 1,21 1,27 1,22 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora 1,26 | 1,21 | 1,18 1,22 0
Sul América CIA Nacional de Seguros 1,21 | 1,17 1,17 1,18 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 1,32 | 1,12 1,09 1,18 0
Santander Seguros S.A 1,06 | 1,05 1,05 1,05 0
Média 1,26 | 1,25 | 1,24 1,25

Fonte: SUSEP (2008)

Observando-se a tabela 1, verifica-se que cinco empresas apresentam uma média
superior a média amostral e que a Brasil Veiculos, HDI Seguros, Liberty, Porto Seguros e
Mapfre Seguros evidenciam um desempenho positivo que se mantém em constante

crescimento no periodo.

Tabela 2-Quocientes de Liquidez Corrente

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuacdo
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 1,47 | 1,58 | 1,72 1,59 1
Caixa Seguradora S.A 1,53 | 1,53 | 1,66 1,57 1
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Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuagdo
Liberty Seguros S.A 1,15 | 1,45 | 1,42 1,34 1
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 1,35 | 1,27 | 1,35 1,32 1
AGF Brasil Seguros S.A 1,29 | 1,31 | 1,33 1,31 1
Itau Seguros S.A 1,25 | 1,33 | 1,16 1,25 1
Unibanco AIG Seguros S.A 1,12 | 1,12 | 1,38 1,21 1
HDI Seguros S.A 1,21 | 1,19 | 1,22 | 1,21 1
Santander Seguros S.A 1,06 | 1,05 | 1,04 1,05 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 1,04 | 0,95 | 1,12 1,04 0
Bradesco Seguros S.A 0,88 | 1,05 | 1,11 1,01 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 0,87 | 0,96 | 1,09 0,97 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A | 0,90 | 0,91 | 0,94 0,91 0
Média 1,16 | 1,21 | 1,27 | 1,21

Fonte: SUSEP (2008)

Confirmando o indicador anterior, de modo geral as seguradoras apresentam uma boa
satde financeira. As Seguradoras AGF, Caixa, Porto Seguros e Téquio Marine obtiveram seus

indicadores superiores a média nos trés periodos.

Tabela 3-Quocientes de Liquidez Operacional

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuacdo
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A | 7,99 | 7,85 | 7,27 7,70 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 6,87 | 6,83 | 6,85 6,85 1
HDI Seguros S.A 4,28 | 4,94 | 4,45 | 4,56 1
Liberty Seguros S.A 4,69 | 4,37 | 3,51 4,19 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 4,02 | 3,78 | 3,72 3,84 1
Itad Seguros S.A 3,98 | 3,82 | 2,74 3,52 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 2,76 | 3,16 | 2,93 2,95 0
AGF Brasil Seguros S.A 2,45 | 2,60 | 2,46 | 2,50 0
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 1,93 | 2,03 | 2,28 2,08 0
Santander Seguros S.A 0,96 | 2,74 | 2,03 1,91 0
Bradesco Seguros S.A 1,25 | 2,11 | 1,80 1,72 0
Caixa Seguradora S.A 1,10 | 1,41 | 1,14 1,22 0
Unibanco AIG Seguros S.A 0,72 | 0,79 | 1,90 1,14 0
Média 3,31 | 357|331 | 340

Fonte: SUSEP (2008)

Na andlise do indicador de liquidez operacional verifica-se que grande parte das
seguradoras estdo com os valores da conta do subgrupo do ativo circulante, créditos
operacionais, superior em mais de duas vezes o valor das contas de débitos operacionais,
integrante do subgrupo do passivo circulante. Isto em virtude de possuirem uma maior

producdo de prémios, estar refletindo os resultados positivos das transferéncias de risco
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realizadas com o IRB, além de apresentar um valor de débitos operacionais reduzido em

relacdo a conta do subgrupo do ativo circulante.

Tabela 4-Quocientes de Solvéncia Geral

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuagao
Itad Seguros S.A 3,06 | 3,04 | 2,57 2,89 1
HDI Seguros S.A 1,57 | 1,60 | 2,35 1,84 1
Caixa Seguradora S.A 1,64 | 1,62 | 1,78 1,68 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 1,68 | 1,53 | 1,57 1,59 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 1,65 | 1,54 | 1,51 1,57 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 1,46 | 1,45 | 1,41 1,44 0
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 1,35 | 1,42 | 1,50 1,42 0
Unibanco AIG Seguros S.A 1,34 | 1,40 | 1,51 1,42 0
AGF Brasil Seguros S.A 1,37 | 1,37 | 1,40 1,38 0
Bradesco Seguros S.A 1,46 | 1,27 | 1,27 1,33 0
Liberty Seguros S.A 1,33 | 1,32 | 1,26 1,30 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 1,32 | 1,27 | 1,25 1,28 0
Santander Seguros S.A 1,09 | 1,08 | 1,08 1,08 0
Média 1,56 | 1,53 | 1,57 1,56

Fonte: SUSEP (2008)

Na analise do indice de solvéncia geral constata-se que apenas cinco empresas
superaram a média amostral.

Analisando os indicadores em confronto com a média estabelecida, verifica-se que os
resultados mais expressivos foram identificados na empresa Ital, pois apresentaram indices a

partir de 2,57,0 que vem a superar de forma ampla o indicador estabelecido na média.

Tabela 5-Quocientes de Endividamento Geral

Empresas 2005 | 2006 2007 | Média | Pontuagdo
Ital Seguros S.A 0,33 /0,33 | 0,39 0,35 1
HDI Seguros S.A 0,64 | 0,63 0,43 0,56 1
Caixa Seguradora S.A 0,61 | 0,62 | 0,56 0,60 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 0,59 | 0,66 | 0,64 0,63 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 0,61 | 0,65 | 0,66 0,64 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,69 | 0,69 | 0,71 0,69 0
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 0,74 | 0,71 | 0,67 0,70 0
Unibanco AIG Seguros S.A 0,75 | 0,71 0,66 0,71 0
AGF Brasil Seguros S.A 0,73 10,73 | 0,72 0,73 0
Bradesco Seguros S.A 0,68 | 0,78 0,79 0,75 0
Liberty Seguros S.A 0,75 | 0,76 | 0,79 0,77 0
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Empresas 2005 | 2006 2007 | Média | Pontuagdo
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 0,76 | 0,79 | 0,80 0,78 0
Santander Seguros S.A 0,92 | 0,93 0,93 0,92 0
Média 0,68 | 0,69 | 0,67 0,68

Fonte: SUSEP (2008)

Os dados apresentados na tabela cinco vém a confirmar as informagdes descritas no
indice de solvéncia geral. Apresenta-se um cenario no qual a média reflete um grau de
endividamento muito alto, o que sinaliza que a maioria da empresas acima utiliza
praticamente todo o Ativo para honrar com pagamento de suas obrigagdes.

No entanto, ¢ constatado que o quociente de solvéncia da empresa Itai Seguros se
destaca por apresentar indicadores bem inferiores a média amostral, demonstrando seu

equilibrio financeiro.

Tabela 6 -Quocientes de Garantias de Capitais de Terceiros

Empresas 2005 | 2006 | 2007 | Média | Pontuagdo
Ital Seguros S.A 2,06 | 2,04 | 1,57 1,89 1
HDI Seguros S.A 0,57 | 0,60 | 1,35 0,84 1
Caixa Seguradora S.A 0,61 | 0,62 | 0,56 0,60 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 0,68 | 0,53 | 0,57 | 0,59 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 0,65 | 0,54 | 0,51 0,57 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,46 | 0,45 | 0,41 0,44 0
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 0,35 | 0,42 | 0,50 0,42 0
Unibanco AIG Seguros S.A 0,34 | 0,40 | 0,51 0,41 0
Bradesco Seguros S.A 0,37 { 0,37 | 0,40 0,38 0
AGF Brasil Seguros S.A 0,37 | 0,37 | 0,40 | 0,38 0
Liberty Seguros S.A 0,33 { 0,32 | 0,26 0,30 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A | 0,32 | 0,27 | 0,25 0,28 0
Santander Seguros S.A 0,09 | 0,08 | 0,08 0,08 0
Média 0,55 | 0,54 | 0,57 | 0,55

Fonte: SUSEP (2008)

Os indicadores da tabela 6 demonstram que as seguradoras possuem em média uma
pequena capacidade de subsidiar com capital proprio o valor total das obrigacdes, apenas
cinco empresas superaram a media.

Na Seguradora Santander constatou-se o indicador mais reduzido o que adverte que a
seguradora possui uma pequena capacidade de arcar com suas obrigagdes através do

patrimoénio liquido.
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A média da amostra foi impulsionada pelos indicadores da companhia Itai Seguros

que apresenta quocientes bem superiores as demais, o que corrobora as afirmagdes dos

indicadores de solvéncia e endividamento.

Tabela 7-Quocientes de Imobilizacao de Capital Proprio

Empresas 2005 | 2006 | 2007 | Média | Pontuagdo
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 0,18 | 0,23 | 0,14 | 0,15 1
Liberty Seguros S.A 0,21 | 0,21 | 0,26 | 0,23 1
Bradesco Seguros S.A 0,58 | 0,07 | 0,07 0,24 1
Caixa Seguradora S.A 0,28 | 0,26 | 0,21 0,25 1
AGF Brasil Seguros S.A 0,32 | 0,29 | 0,28 | 0,30 1
Santander Seguros S.A 0,27 | 0,36 | 0,44 | 0,36 1
Unibanco AIG Seguros S.A 0,48 | 0,49 | 0,23 0,40 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,49 | 0,51 | 0,20 | 040 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 0,48 | 0,55 | 0,64 | 0,56 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 0,69 | 0,67 | 0,40 0,59 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 0,61 | 0,61 | 0,65 | 0,62 0
HDI Seguros S.A 0,50 | 0,56 | 0,82 0,62 0
Itad Seguros S.A 0,84 1081|089 | 085 0
Média 0,46 | 0,43 | 0,40 | 0,43

Fonte: SUSEP (2008)

Os resultados demonstram que grande parte das empresas analisadas estdo em uma

situagdo ideal, pois apresentam uma média de 0,43, o que reflete que dispdem de capital de

giro necessario para as atividades das empresas.

Observa-se ainda, que algumas empresas apresentam médias muito superiores se

comparadas com a média amostral que sdo, Itai e HDI, o que implica em uma escassez de

capital de giro.

3.4.2 Diagnosticos dos Indices Econdmicos

Na seqiiéncia sdo demonstrados através das tabelas os quocientes econdmicos obtidos,

suas médias e as analises realizadas.



Tabela 8-Quocientes de Margem Bruta

Empresas 2007 2006 2005 | Média Pontuacao
Caixa Seguradora S.A 40,37% 40,12% 31,18% | 37,22% 1
Bradesco Seguros S.A 30,45% 27,65% | 25,44% | 27,85% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 27,30% 25,19% | 19,56% | 24,02% 1
AGF Brasil Seguros S.A 22,25% 22,69% | 19,04% | 21,33% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 24,63% 27,94% 10,59% | 21,05% 1
Itad Seguros S.A 17,75% 19,26% 17,89% | 18,30% 1
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 14,58% 17,64% | 18,68% | 16,97% 1
Liberty Seguros S.A 18,65% 19,09% | 11,30% | 16,35% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 17,13% 19,07% 12,81% | 16,34% 1
HDI Seguros S.A 14,84% 17,48% 14,59% 15,64% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 14,79% 16,00% | 13,89% | 14,89% 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 16,44% 15,95% 10,63% | 14,34% 1
Santander Seguros S.A 10,69% | -154,20% | -92,14% | -78,55% 0
Média 20,76% 8,76% 8,73% 12,75%

Fonte: SUSEP (2008)
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A Seguradora Caixa no ano de 2006 e 2007, apresentou uma média superior as demais

seguradoras, em fungdo dos valores de seu resultado bruto positivo.

Ja a Seguradora Santander apresenta nos anos de 2005 e 2006 resultados negativos em

virtude de seu alto valor referente a sinistros retidos, que proporciona um resultado bruto

também negativo, porém em 2007 observa-se uma expressiva recuperagao.

As demais seguradoras, apresentam indicadores que refletem a capacidade de suportar

os sinistros retidos e as despesas comerciais.

Tabela 9-Quocientes de Margem Operacional

Empresas 2007 2006 2005 | Média Pontuacao
Caixa Seguradora S.A 24,16% 25,13% 12,55% 20,62% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros

S.A 4,39% 6,56% 0,74% 3,90% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 6,26% 6,19% -3,48% 2,99% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 4,07% 4,48% 0,09% 2,88% 1
Itau Seguros S.A 1,95% 6,67% -2,23% 2,13% 1
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A -1,95% -1,68% -1,60% -1,74% 1
AGF Brasil Seguros S.A -0,49% -2,23% -6,77% -3,16% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A -3,59% -2,79% -4,07% -3,49% 1
Bradesco Seguros S.A -7,08% -6,84% -7,60% -7,17% 1
Liberty Seguros S.A -4,80% -5,29% -14,92% | -8,34% 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A -7,24% -8,10% -11,07% | -8,80% 1
HDI Seguros S.A -2,11% -15,31% -16,83% | -11,41% 1




Santander Seguros S.A

-95,41%

-320,74%

-253,53%

223,22% 0

Média

-6,29%

-24,15%

-23,75%

-18,06%
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Fonte: SUSEP (2008)

Na maioria das seguradoras examinadas os resultados das operacdes com seguro foi

caracteristica do mercado segurador.

negativo, em virtude de elevados valores de despesas e outros custos, o que determinou que
grande parte das seguradoras analisadas obtivessem um resultado de margem operacional

também negativo. Como se comprova nesse trabalho, essa situagdo se apresenta como uma

Diante de todo um quadro de expressivos resultados negativos, chega-se a uma média

amostral que reflete uma situagdao nao recomendavel as Instituicoes.

Tabela 10-Quocientes de Margem Liquida

Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuagao
Santander Seguros S.A 37,96% | 110,72% | 100,58% | 83,09% 1
Itad Seguros S.A 51,60% | 61,55% | 47,03% |53,39% 1
Caixa Seguradora S.A 51,74% | 49,83% | 53,37% |51,65% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 15,60% | 24,64% | 56,02% |32,08% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 12,69% | 16,24% | 18,80% |15,91% 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 9,33% 7,57% 6,51% 7,80% 0
AGF Brasil Seguros S.A 7,10% 8,16% 7,81% 7,69% 0
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 8,25% 6,17% 4,98% | 6,47% 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 17,90% | 5,80% -4,79% | 6,30% 0
HDI Seguros S.A 4,77% 6,65% 6,36% 5,93% 0
Bradesco Seguros S.A 6,41% 5,79% 4,36% | 5,52% 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 7,77% 4,57% 3,61% 5,32% 0
Liberty Seguros S.A 3,41% 7,45% -5,28% | 1,86% 0
Média 18,04% | 24,24% | 23,03% |21,77%

Fonte: SUSEP (2008)

Quando se analisa o indice de margem de lucro liquido, constata-se que embora o

indicador de margem operacional na maioria das Seguradoras tenha se apresentado negativo,

este foi totalmente compensado pelos resultados financeiros e patrimoniais. Como se

comprova nesse trabalho, essa situacdo apresenta-se com muita freqiiéncia no mercado

segurador.

Contudo, a Empresa Liberty, apresenta no ano 2005 resultados negativos que foi

recuperado ao longo dos seqilientes exercicios.
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Tabela 11-Quocientes de Taxa de Retorno de Capital Préoprio

Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuagdo
Caixa Seguradora S.A 43,51% | 41,36% | 34,21% |39,70% 1
Santander Seguros S.A 32,52% | 35,74% | 49,64% |39,30% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 32,52% | 35,74% | 49,64% |39,30% 1
Itau Seguros S.A 20,37% | 29,23% | 25,69% |25,10% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 26,20% | 24,53% | 22,57% |24,43% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 18,50% | 22,13% | 19,97% |20,20% 1
AGF Brasil Seguros S.A 15,29% | 16,98% | 16,02% |16,10% 0
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 19,96% | 13,24% 9,67% 14,29% 0
Bradesco Seguros S.A 11,39% | 16,31% | 13,58% |13,76% 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 14,09% | 7,88% 4,78% 8,91% 0
HDI Seguros S.A 9,01% | 11,15% 5,59% 8,58% 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 19,86% | 7,88% -6,79% 6,98% 0
Liberty Seguros S.A 9,79% | 21,48% | -16,97% | 4,77% 0
Média 21,00% | 21,82% | 17,51% |20,11%

Fonte: SUSEP (2008)

A Taxa de Retorno do Capital Proprio mensura a relagao entre o lucro liquido com o
patriménio liquido, a partir dai pode-se medir a rentabilidade do investimento dos acionistas
na seguradora.

De modo geral, as seguradoras obtiveram indices de rentabilidade satisfatorios, o que
indica que seus acionistas terdo boa rentabilidade nos capitais investidos. Com ressalva no
ano de 2005, em que as Empresas Liberty Seguros e Sul América apresentaram indicadores
negativos em funcao dos Lucros Liquidos negativos.

Em comparacdo com a média amostral, as empresas que obtiveram resultados iguais
ou superiores foram a Bradesco Seguros, Caixa e Porto Seguros com desempenho progressivo

€ superior nos trés anos.

Tabela 12—-Quocientes de Retenc¢io Propria

Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuacao
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 96,70% | 93,90% | 92,54% | 94,38% 1
Liberty Seguros S.A 95,43% | 91,90% | 88,75% | 92,02% 1
HDI Seguros S.A 86,49% | 89,66% | 91,08% | 89,08% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 88,61% | 83,52% | 82,13% | 84,75% 1
Caixa Seguradora S.A 90,72% | 80,41% | 82,65% | 84,59% 1
Santander Seguros S.A 78,45% | 76,72% | 82,38% | 79,18% 1
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 81,72% | 77,23% | 78,20% | 79,05% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 81,69% | 77,04% | 77,55% | 78,76% 1
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Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuagao
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 78,17% | 79,09% | 76,47% | 77,91% 1
Ital Seguros S.A 87,43% | 58,00% | 72,50% | 72,64% 0
AGF Brasil Seguros S.A 69,15% | 74,83% | 70,00% | 71,33% 0
Bradesco Seguros S.A 41,07% | 75,32% | 72,79% | 63,06% 0
Unibanco AIG Seguros S.A 51,84% | 10,83% | 62,81% | 41,82% 0
Média 79,04% | 74,50% | 79,22% | 77,58%

Fonte: SUSEP (2008)

Com a média amostral de 77,58%, contata-se que a maioria das empresas adotam a
politica de retencdo de grande parte dos riscos, 0 que sugere que apresentam um limite de

retenc¢ao alto.

Tabela 13- Quocientes de Retencao de Terceiros

Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuagdo
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 0,00% 0,00% -0,05% -0,02% 1
Santander Seguros S.A 0,35% 0,54% 0,73% 0,54% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,51% 0,56% 0,81% 0,63% 1
Liberty Seguros S.A 1,86% 1,71% 3,07% 2,21% 1
HDI Seguros S.A 2,87% 2,15% 3,57% 2,86% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 9,44% 11,02% | -10,79% | 3,22% 1
Caixa Seguradora S.A 10,92% 9,92% 9,66% 10,17% 0
Unibanco AIG Seguros S.A 11,09% 2,36% 19,64% |11,03% 0
Itau Seguros S.A 7,73% 9,01% 18,20% |11,65% 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 15,24% | 11,26% 14,16% |13,55% 0
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 20,06% | 13,48% 17,72% | 17,09% 0
AGF Brasil Seguros S.A 19,76% | 20,50% 21,47% |20,58% 0
Bradesco Seguros S.A 45,19% | 11,88% 15,48% |24,18% 0
Média 11,16% 7,26% 8,74% 9,05%

Fonte: SUSEP (2008)

Confirmando a analise anterior, a média amostral obteve um indicador de 9,05%, o
que reflete um reduzido percentual de retencao de risco.

Contudo, observa-se que seis empresas obtiveram o percentual igual ou inferior a
média, ja que a pontuagdo um nesse quociente estd sendo concedida para as empresas que

apresentarem o indicador inferior a média.
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Tabela 14— Quocientes de Sinistralidade

Empresas 2007 2006 2005 | Média Pontuacgao
Unibanco AlG Seguros S.A 41,89% | 45,99% | 50,57% | 46,15% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 47,60% | 50,02% | 55,92% | 51,18% 1
Ital Seguros S.A 51,93% | 51,03% | 55,56% | 52,84% 1
AGF Brasil Seguros S.A 55,04% | 54,94% | 57,29% | 55,75% 1
Caixa Seguradora S.A 52,41% | 52,25% | 64,73% | 56,46% 1
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 60,57% | 59,53% | 59,57% | 59,89% 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 58,32% | 61,80% | 64,78% | 61,63% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 61,23% | 60,66% | 64,58% | 62,16% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 63,49% | 60,54% | 67,78% | 63,94% 0
Liberty Seguros S.A 62,53% | 61,80% | 70,34% | 64,89% 0
HDI Seguros S.A 67,72% | 64,62% | 68,56% | 66,97% 0
Bradesco Seguros S.A 69,79% | 72,53% | 75,41% | 72,57% 0
Santander Seguros S.A 70,45% | 138,38% | 116,02% | 108,29% 0
Média 58,69% | 64,16% | 67,01% | 63,29%

Fonte: SUSEP (2008)

A média amostral demonstra que as empresas estdo com elevado percentual de
sinistro, logo, restardo poucos recursos para cobrir as despesas de comercializagdo e
administrativas.

Constata-se ainda, que a média amostral foi consideravelmente afetada pelos
resultados obtidos pela Empresa Santander nos anos de 2005 e 2006, o que posteriormente ira
refletir em seus resultados com operagdes de seguros negativos, pois ndo restam mais receitas

para cobrir as demais despesas.

Tabela 15— Quocientes de Custo de Comercializacao

Empresas 2007 2006 2005 Média | Pontuagao
Caixa Seguradora S.A 3,35% | 3,11% | 3,22% | 3,23% 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A | 12,63% | 12,83% | 12,67% | 12,71% 1
Bradesco Seguros S.A 17,88% | 17,24% | 17,19% | 17,44% 1
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 20,11% | 18,11% | 18,01% | 18,74% 1
HDI Seguros S.A 21,04% | 20,69% |20,78% | 20,84% 1
Liberty Seguros S.A 21,22% | 21,31% | 20,64% | 21,06% 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 22,77% | 21,44% |21,93% | 22,05% 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 22,91% | 22,77% | 22,18% | 22,62% 0
AGF Brasil Seguros S.A 23,43% | 22,59% |23,08% | 23,04% 0
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 25,34% | 25,44% |24,25% | 25,01% 0
Itad Seguros S.A 26,21% | 26,37% |24,02% | 25,54% 0
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Empresas 2007 2006 2005 Média | Pontuagao
Unibanco AIG Seguros S.A 35,33% | 26,15% | 18,52% | 26,67% 0
Santander Seguros S.A 27,21% | 69,65% | 44,60% | 47,15% 0
Média 21,50% | 23,67% | 20,85% | 22,01%

Fonte: SUSEP (2008)

A média amostral apresenta um percentual de 22%, o que indica que restam
aproximadamente 78% de receita liquida para arcar com os demais custos e despesas, ou seja,
as despesas de comercializacdo estdo comprometendo de maneira moderada o resultado

liquido das instituigdes.

Tabela 16-Quocientes de Custo Administrativa

Empresas 2007 2006 2005 | Média Pontuagdo
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A | 10,04% 9,65% | 9,38% 9,69% 1
Caixa Seguradora S.A 11,69% 10,01% | 13,22% | 11,64% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 10,83% 13,80% | 16,61% | 13,75% 1
Itau Seguros S.A 12,87% 13,85% | 16,57% | 14,43% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 15,27% 14,00% | 15,00% | 14,76% 1
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 12,60% 15,68% | 16,95% | 15,08% 1
HDI Seguros S.A 13,86% 15,31% | 16,83% | 15,33% 1
Bradesco Seguros S.A 17,73% 15,13% | 13,77% | 15,54% 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 18,46% 18,82% | 19,56% | 18,94% 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 20,64% 20,90% | 18,79% | 20,11% 0
AGF Brasil Seguros S.A 19,02% 20,67% | 21,79% | 20,49% 0
Liberty Seguros S.A 20,28% 21,17% | 20,62% | 20,69% 0
Santander Seguros S.A 10,46% 29,15% | 25,72% | 21,77% 0
Média 14,90% 16,78% | 17,29% | 16,33%

Fonte: SUSEP (2008)

De maneira geral, as empresas apresentaram um comportamento flutuante, uma média
de despesa administrativa entre 9% a 25%, o que reflete uma caracteristica do mercado
segurador.

Conforme o indicador anterior, a média comprova que a seguradora disponibiliza de

recursos para arcar com oS sinistros.
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Tabela 17— Quocientes de Prémio Margem

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuagao
Itad Seguros S.A 0,40 | 0,49 | 0,58 | 0,49 1
Caixa Seguradora S.A 0,85 | 0,87 | 0,70 | 0,81 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 1,08 | 1,40 | 1,49 1,32 1
HDI Seguros S.A 194 | 1,86 | 0,95 | 1,58 1
Unibanco AIG Seguros S.A 1,97 | 1,84 | 1,66 1,82 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 2,01 | 2,03 | 2,37 2,14 1
AGF Brasil Seguros S.A 2,22 | 2,31 | 2,19 2,24 0
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 2,50 | 2,27 | 2,10 | 2,29 0
Bradesco Seguros S.A 1,22 |1 2,98 | 3,29 | 2,50 0
Santander Seguros S.A 2,94 | 2,40 | 2,98 2,77 0
Liberty Seguros S.A 3,02 | 3,00 | 3,24 | 3,09 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 2,87 | 3,45 | 3,74 | 3,36 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 3,83 | 3,62 | 3,02 3,49 0
Média 2,06 | 2,19 | 2,18 | 2,15

Fonte: SUSEP (2008)

Os indicadores acima refletem uma boa capacidade de cobrir os riscos absorvidos pela
seguradora, pois a média ¢ inferior a cinco vezes o valor do patriménio liquido o que ¢ o
recomendavel, considerando que a margem de solvéncia estabelece que o patrimoénio liquido

devera ser suficiente para suportar 20% da média de prémios retidos.

Tabela 18— Quocientes de Resultado Patrimonial

Empresas 2007 2006 2005 | Média | Pontuagdo
Ital Seguros S.A 75,00% | 65,95% 80,25% | 73,73% 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 84,90% | 137,87% | -17,95% | 68,27% 1
Santander Seguros S.A 65,55% | 54,51% 40,38% | 53,48% 1
Unibanco AIG Seguros S.A 44,79% | 45,85% | 42,45% | 44,36% 1
AGF Brasil Seguros S.A 49,02% | 42,66% 41,39% | 44,36% 1
Caixa Seguradora S.A 34,49% | 28,54% 28,91% | 30,65% 1
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 50,49% | 19,79% 4,31% | 24,87% 0
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 8,56% 18,32% 28,02% | 18,30% 0
Bradesco Seguros S.A 16,69% 3,37% 4,33% 8,13% 0
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 16,57% 1,00% 3,56% 7,04% 0
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 1,88% 1,88% 1,66% 1,81% 0
Liberty Seguros S.A 1,21% 0,31% -0,52% 0,33% 0
HDI Seguros S.A -35,83% | -19,74% | 16,14% |-13,14% 0
Média 31,79% | 30,79% | 21,00% | 27,86%

Fonte: SUSEP (2008)



58

Ao analisar a média amostral da tabela 18,observa-se que a contribui¢ao do patriménio
liquido foi expressiva na maioria da empresas. Sendo que as trés primeiras seguradoras
apresentaram resultados bem expressivos em relacao a média.

Além disso, fica caracterizada uma divisdo em dois grupos, o primeiro com as seis
empresas que alcangcaram a pontuacdo 1, com desempenho elevado em todos os periodos e as

demais com desempenhos reduzidos em relagdo as primeiras.

Tabela 19— Quocientes de indice Combinado

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuagao
Caixa Seguradora S.A 0,67 0,65 | 0,81 0,71 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 0,86 0,83 | 0,90 | 0,86 1
Unibanco AIG Seguros S.A 0,88 0,86 | 0,85 0,86 1
Itad Seguros S.A 0,91 0,91 | 0,96 0,93 1
Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 0,93 0,93 | 0,95 0,94 1
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,91 0,94 | 1,00 0,95 1
AGF Brasil Seguros S.A 0,97 0,98 | 1,02 0,99 1
HDI Seguros S.A 0,99 1,01 | 1,06 | 1,02 1
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 1,02 1,04 | 1,06 1,04 0
Bradesco Seguros S.A 1,05 1,05 | 1,06 1,06 0
Liberty Seguros S.A 1,04 1,04 | 1,12 1,07 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 0,99 0,86 | 1,91 1,25 0
Santander Seguros S.A 0,54 2,37 | 1,86 1,59 0
Média 0,91 1,04 | 1,12 | 1,02

Fonte: SUSEP (2008)

Conforme observado no indicador de sinistralidade, os altos custos com sinistros
absorveram grande parte da receita liquida, o que fez com que a maioria das seguradoras
apresentasse indicador médio muito préximos a uma unidade, sinalizando a eminéncia de um
desequilibrio operacional.

A Seguradora Santander, em especial nos anos de 2005 e 2006, reflete todo o
desequilibrio em relacdo a despesas administrativas e ao alto grau de sinistralidade ja

descritos.
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Tabela 20— Quocientes de indice Combinado Ampliado

Empresas 2007 | 2006 | 2005 | Média | Pontuagao
Santander Seguros S.A 0,25 | 0,48 | 0,45 0,39 1
Caixa Seguradora S.A 0,54 | 0,51 | 0,59 0,55 1
Unibanco AlG Seguros S.A 0,83 | 0,78 | 0,75 0,79 1
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 0,80 | 0,76 | 0,82 0,79 1
Itau Seguros S.A 0,80 | 0,78 | 0,86 0,81 1
Toquio Marine Brasil Seguradora S.A 0,82 | 0,84 | 0,87 0,84 0
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 0,81 | 0,91 | 0,87 0,86 0
AGF Brasil Seguros S.A 0,91 | 0,89 | 0,89 0,90 0
HDI Seguros S.A 0,90 | 091|094 | 092 0
Bradesco Seguros S.A 0,91 | 0,91 | 1,03 0,95 0
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 0,89 | 0,96 | 1,03 0,96 0
Liberty Seguros S.A 0,94 | 0,92 | 1,04 0,97 0
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 0,92 | 0,81 | 1,74 1,16 0
Média 0,80 | 0,80 | 0,91 | 0,84

Fonte: SUSEP (2008)

Diante dos quocientes apresentados na tabela 20, constata-se que as seguradoras,
apesar do insucesso operacional, ou seja, altos custos em relagdo a receita obtida com a
atividade de seguro, agregam um grande rendimento como resultado financeiro o que faz com
que apresentem indicadores bem mais favoraveis, restabelecendo o equilibrio econdmico.

Isso se torna nitido ao analisar a Empresa Santander, que no indicador anterior
apresentava pior resultado e a partir da inclusdo dos rendimentos financeiros torna-se a
empresa com o melhor quociente.

Além disso, pode-se observar que algumas empresas estdo obtendo resultados

melhores a cada exercicio, que sao HDI, Toquio Marine e Sul América.

3.4.3 Apresentagao do Desempenho das Empresas

Diante dos calculos e das analises dos indices econdmicos e financeiros, com base nas
demonstragdes contabeis das empresas, surgem as melhores empresas em comparacao com a
média amostral.

As treze seguradora sdo segregadas em trés grupos, distribuidos a partir do calculo da

mediana das notas, que estabeleceu a nota do grupo intermediario. Na seqiiéncia obtém-se o
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primeiro grupo, com as empresas que atingiram a nota superior & mediana. O terceiro grupo
de seguradoras compreende as empresas que apresentam notas inferiores a mediana.
A seguir ¢ realizada a apresentacao das melhores empresas e interpretagdes e

conclusodes, com seguem:

Tabela 21-Grupo 1:

Empresas Pontuagao NOTA

Caixa Seguradora S.A 18 0,9
Itali Seguros S.A 17 0,9
HDI Seguros S.A 14 0,7
Unibanco AIG Seguros S.A 12 0,6
Porto Seguros Cia de Seguros Gerais S.A 11 0,6

Tabela 22-Grupo 2:

Empresas Pontuagdo NOTA

Téquio Marine Brasil Seguradora S.A 10 0,5
Mapfre Vera Cruz Seguradora S.A 10 0,5
Brasil Veiculos Companhia de Seguros S.A 10 0,5
Sul América CIA Nacional de Seguros S.A 9 0,5

Tabela 23-Grupo 3:

Empresas Pontuacao NOTA

AGF Brasil Seguros S.A 8 0,4
Liberty Seguros S.A 8 0,4
Santander Seguros S.A 7 0,4
Bradesco Seguros Auto RE S.A 5 0,3

Ao se observar o cenario evolutivo da distribui¢do dos grupos, percebe-se que o
mercado securitario apresenta uma grande variagdo na situacdo financeira e econOmica das
empresas, constatada na ampla diferenca entre a seguradora com a maior nota e a ultima
colocada.

As empresas elencadas no grupo um, obtiveram uma situagdo superior as demais na
maioria dos indices, o que reflete um maior equilibrio financeiro. Por outro lado, a Seguradora

HDI mesmo sendo a terceira colocada apresentou resultados com o atividade de seguros
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negativo em todos os exercicios analisados, essa situacdo s6 vem a se equilibrar a partir da
contabilizacdo dos resultados auferidos com as receitas financeiras. Nesse sentido, verifica-se
que a Receitas Financeiras sao muito relevantes para as seguradoras.

Para a analise da formagdo do segundo grupo deve-se levar em consideracao que a
diferenga entre o ultimo colocado do grupo um e os trés primeiros colocados do grupo dois ¢
apenas um indicador. Na andlise das seguradoras, constata-se que em sua maioria, as
empresas apresentaram um 6timo desempenho nos indices analisados.

Ao observar o terceiro grupo, percebe-se que a Seguradora Bradesco apesar de
apresentar uma alta receita bruta em comparagdo com as treze empresas, alcanga a ultima
colocagdo. Outra situacdo relevante se apresenta com a Seguradora Santander, que com
elevados gastos com despesas administrativas e comerciais, além de altos custos com sinistros
retidos, promove péssima situacdo nos indices despesas administrativas, comerciais,
sinistralidade e indice combinado.

Diante do exposto, constata-se que, de maneira geral, as seguradoras possuem um bom
grau de solubilidade e indices de rentabilidade satisfatorios, demonstrando que sao empresas

com nome estabelecido no mercado, e que possuem gestores competentes.
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4 CONCLUSOES E RECOMENDACOES

Este trabalho procurou demonstrar através da andlise comparativa das empresas
selecionadas, como a informacdo da situacdo econdmica e financeira das Institui¢des de
Seguros Privados ¢ relevante para a sociedade.

Através das informacdes obtidas nas suas demonstragdes contabeis € por meio dos
indicadores calculados, verifica-se seu desempenho no que se refere a equilibrio econémico e
solidez .

O estudo foi realizado com base nos quocientes financeiros € econdmicos de treze
empresas do ramo securitario, nos anos compreendidos entre 2005 e 2007, realizando uma
analise dos custos e despesas operacionais, rentabilidade das operacdes de seguro financeira e
patrimonial, e uma meng¢do sobre a capacidade de solvéncia e endividamento, agregando

assim, maiores informacgoes sobre a situagao das empresas.

4.1 Quanto a Problematica

No que se refere a problematica estabelecida no item 1.1, o trabalho se propde a
responder a seguinte pergunta: Dentre as seguradoras analisadas quais apresentam os
melhores desempenhos econdmico e financeiros em relagdo média amostral?

A partir do embasamento obtido com a revisdo teorica, foi possivel verificar a
importancia da analise das informacdes contabeis para as empresas, acionistas, segurados e
para o mercado como um todo. Pois com o conhecimento dos indicadores econdmicos e
financeiros, definiu-se como as empresas da amostra estdo em relacdo a suas concorrentes,
além de apresentar a capacidade das Instituicdes em honrar com seus compromissos, bem
como, liquidagdo de sinistro, reembolso e rentabilidade. As seguradoras sdo de fundamental
importancia para a manutencao do patrimonio e restabelecimento do equilibrio financeiro da

sociedade.



63

4.2 Quanto aos Objetivos

Com relagdo aos objetivos especificos relacionados no item 1.2.2 deste trabalho, os

aspectos conclusivos sdo:

e A partir dos estudos bibliograficos pode-se contextualizar o historico da atividade de
seguros e apresentar seu desenvolvimento até hoje.

e Através da revisdo tedrica foi possivel coletar equagdes nas bibliografias utilizadas,
para calculo de indicadores que deram informacdes pertinentes ao objetivo proposto
no trabalho.

e (Quanto aos calculos dos indicadores, obteve-se 20 equagdes para auxiliar na analise
das demonstragdes contdbeis. Os indicadores foram divididos em dois grupos:
indicadores financeiros e indicadores econdmicos.

e Através destes indicadores, pdde-se acompanhar os resultados das empresas e
identificar e confrontar o desempenho das seguradoras com as médias estabelecidas
pela amostra.

e A partir da obten¢do dos indices econdmicos e financeiros foram segregadas as
empresas em trés grupos, de acordo com o desempenho obtidos através do somatério
da pontuagdo alcancada.

e Ao comparar o desempenho individual das empresas, percebe-se que algumas das
empresas apresentaram uma diminui¢do nos resultados financeiros em virtude da
reducdo na taxa de juros do ano de 2006 para 2007, o que fez com que alcancassem
um indice combinado ampliado melhor no ano de 2006 do que no ano de 2007.

e Observou-se que os altos custos com sinistros, despesas administrativas e comerciais
sdo responsaveis na maioria das empresas por situagdes negativas no que se refere ao
resultado com atividade de seguro. Essa situacdo vem a se comprovar na analise dos
indices fornecidos através dos célculos dos indices combinados que demonstram que
grande parte das empresas tem sua receita liquida praticamente absorvida por estes
custos. A partir da insercao dos resultados financeiros observa-se uma grande melhora
nessa situagdo, pois os indicadores se apresentam de forma mais reduzida, refletindo
um equilibrio econdmico.

e Através da distribuigdo dos trés grupos, pode-se concluir que as empresas do primeiro

grupo apresentam um maior equilibrio no que concerne a desempenho nas atividades
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operacionais e financeiras, que se refletem através do maior niimero de indicadores

positivos que demonstram uma maior solidez e estabilidade financeira e economica.

Numa analise mais ampla, verifica-se que todas as empresas possuem um bom grau de
solvabilidade e indices de rentabilidade satisfatorios. Demonstrando serem as maiores
empresas do mercado e estarem pautadas em boas politicas financeiras e incluindo fungdes
de gestdo de risco, bem como estabelecerem todos os procedimentos referentes a atividades
de seguro conforme os preceitos estabelecidos pela SUSEP.

Em vista disso, verifica-se o atendimento a todos os objetivos especificos, bem como

ao objetivo geral do trabalho.

4.3 Sugestoes para Trabalhos Futuros

O trabalho apresentou alguns dos principais quocientes econdmicos e financeiros para
obter subsidios que refletissem o equilibrio econdmico, solidez e solvéncia das companhias
seguradoras.

Sugere-se pesquisar outras bibliografias a fim de encontrar subsidios que demonstrem
o ciclo operacional das companhias, além de outras formas que reflitam a estrutura de

controle interno e até mesmo na gestao do risco.
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