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Relatdrio do Mercado Brasileiro de Resseguros

¢ Nesta edicao estudamos a evolucao da atuacao das Resseguradoras Locais
no exterior. O resultado nos impressionou. Em 2015 até Setembro o volume
de prémio de resseguro relacionado a Riscos do Exterior ja figura como o
segundo maior grupo, de acordo com a classificacdo da Susep, atras apenas
de Riscos Patrimoniais (vide grafico abaixo).
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periodo. O ritmo de crescimento também impressiona, uma vez que no
mesmo periodo de 2014 este percentual encontrava-se em 9%.

e Capitaneados pelo IRB pelo menos 5 das atuais 16 Resseguradoras Locais
estdo ativamente operando no exterior.

¢ Na analise usual, o Volume do Mercado Brasileiro de Resseguros (bruto de
comissao) foi de R$ 9,87 bilhdes nos 12 meses findos em Setembro de
2015, um crescimento anual de 6.8%, proximo ao ritmo do mercado de
Seguros Gerais.

e Nos trés primeiros trimestres de 2015, as Resseguradoras Locais
apresentaram lucro de R$ 696 milhdes, ante um lucro de R$ 386 milhdes do
mesmo periodo de 2014. Nesse periodo, o IRB lucrou R$ 549 milhGes e as
demais resseguradoras R$ 147 milhdes.

Agradecimentos.............e... 30 e Entretanto, permanecemos preocupados quanto aos resultados do mercado
de resseguros previstos para o final do ano. A Sinistralidade (bruta de
Ratings: operacoes de retrocessdo) no ano até Setembro encontra-se em 80%,
frente a 75% no mesmo periodo do ano anterior e temos noticias de alguns
A.M. Best sinistros de monta no ultimo trimestre, com destaque para o de Mariana.
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Introducao
Caro Leitor,

O Brasil esta se transformando em um Polo Regional de Resseguro, atraindo para o mercado local prémio
de resseguro do exterior em montante ja expressivo.

Esta é a conclusdo que chegamos apds realizar um estudo mais detalhado sobre a expansdo geografica
das Resseguradoras Locais brasileiras. Nao foi um trabalho trivial, dada a jovem natureza deste
movimento e as naturais limitagdes dos dados disponiveis. Em tempo, pedimos desculpas antecipadas por
qualquer imprecisao nao intencional resultante deste trabalho. Entretanto, o resultado mostrado nesta
edigdo do Terra Report € no minimo impressionante.

Riscos vindos do Exterior sdo atualmente a segunda maior linha de negdcio, segundo a classificacdo
Susep, atras apenas de Riscos Patrimoniais. Para o conjunto das Resseguradoras Locais brasileiras, o
volume de resseguro vindo do exterior (R$ 911 milhdes) representa hoje 18% do volume de resseguro
vindo de Cedentes Brasileiras (R$ 5.071 milhdes). Em 2014 este percentual representava 9%.
Naturalmente o movimento é capitaneado pelo IRB, lider de mercado, porém inclui pelo menos outras 4
das 16 Resseguradoras Locais (AIG, Austral, SCOR e Terra Brasis).

Para o Brasil, desenvolver um mercado exportador de resseguros, trazendo ao Pais prémios e divisas é
inquestionavelmente muito positivo, especialmente em um momento de grande necessidade de
investimentos. Também para a América Latina, fomentar um polo regional, com uma maior interagdo
entre os paises da regido, com troca de conhecimento e experiéncias, fortalecendo ndo somente o
mercado brasileiro, mas também os mercados domésticos de nossos paises vizinhos é uma proposta de
valor muito atraente. Através da histdria, o desenvolvimento de qualquer nagao invariavelmente anda
lado a lado com o desenvolvimento de seu mercado de seguros, pilar central de poupanca interna, pilar
central de protecdo da sociedade.

Todas as indicagbes que vemos sdao promissoras e acreditamos que, com o continuo suporte de Orgéos
Governamentais, Reguladores, Entidades de Classe, e de participantes do nosso proprio mercado, este
movimento tem boas chances de continuar crescendo. Sem duvida algo para se olhar com otimismo
neste ano de 2016 que comeca.

Por outro lado, apesar do resultado de Ultima linha das Resseguradoras Locais continuar a ser positivo e
superior ao do mesmo periodo de 2014, permanecemos preocupados quanto aos resultados do mercado
de resseguros previstos para o final do ano. A sinistralidade das Resseguradoras Locais (bruta de
operagoes de retrocessao) para o ano de 2015 até Setembro encontra-se em 80% e esperamos que este
numero cresca até o fim do ano. Dentre outros eventos do quarto trimestre de 2015, o Brasil sofreu uma
enorme tragédia ambiental com o rompimento de uma barragem no Rio Doce e acreditamos que as
perdas seguradas devem ser contabilizadas, ao menos em parte, nas seguradoras e resseguradoras
brasileiras para o fechamento de balanco do ano. Resta observar nas renovacoes de 2016, a reacdao do
mercado a deterioragdo de resultado que esperamos.

Em tempo, desejamos a todos nossos amigos leitores um 6timo comeco de 2016, repleto de sucesso e,
principalmente, muita salde e paz.

Boa leitura,

Rodrigo Botti, ARe
Diretor Geral e de Financas e Operacdes
Terra Brasis Resseguros
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Brasil Exportador de Resseguros

Para esta edicdo do Terra Report realizamos um significativo esforco em melhor compreender como estao
expressos nos dados disponiveis a aceitacdo de riscos do exterior por Resseguradoras Locais Brasileiras.

Nao foi um trabalho simples, como pode parecer a primeira vista. A nosso ver, o atual plano de contas do
setor ndo parece estar ainda inteiramente adaptado a nova realidade na qual Resseguradoras Locais
aceitam riscos do exterior. Conversamos também diretamente com outras Resseguradoras Locais que
atuam fora do Brasil, procurando checar nosso entendimento sobre os nimeros. Desta maneira, tivemos
que complementar este trabalho com premissas internas, mudando alguns pontos da nossa metodologia
de andlise e alterando algumas séries histdricas.

De maneira geral, apesar de nao nos parecer possivel uma exata observacao do volume de prémio do
exterior aceito por Resseguradoras Locais, estamos satisfeitos com o resultado do trabalho. Acreditamos
gue com as modificagbes realizadas temos agora uma visao proxima da realidade de funcionamento deste
processo de internacionalizacdo das empresas de resseguros brasileiras. De toda maneira, pedimos
desculpas antecipadas por qualquer erro de analise incorrido.

O resultado deste trabalho é contundente e podemos agora observar que o processo de
internacionalizacdo das companhias de resseguros sediadas no Brasil segue em passo acelerado. Em
termos de volume, em 2015 até Setembro, riscos originados do exterior ja constituem o segundo maior
“grupo de ramos” do mercado brasileiro, atras apenas de Riscos Patrimoniais.

Prémio de Resseguro (liquido de comissao) por grupo de ramos, Janeiro a
Setembro de 2015
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Conforme seria de se esperar, o IRB lidera 0 movimento de expansdo geografica. Entretanto o IRB esta
longe de ser a unica Resseguradora Local a embarcar nesta estratégia. Das 16 resseguradoras locais,
pelo menos 5 estdo aceitando ativamente riscos do exterior (AIG, Austral, IRB, SCOR e Terra Brasis) e
outras 3 aparecem com numeros marginais (Markel, Munich Re e XL)

Em 2015 até Setembro, para as Resseguradoras Locais o volume de resseguro vindo do exterior (R$

911mm) representa 18% do volume de resseguro vindo de cedentes brasileiras (R$ 5.071mm). Em 2014
este percentual representava 9%.

Fluxo de resseguros no mercado brasileiro de Janeiro a Setembro de 2015 e 2014 (bruto de comissao, R$ mi)

Jan até Set 2015 Resseguradoras Jan até Set 2014 Resseguradoras
2.531 Offshore 2.649 Offshore
s g — =
Cedentes 33% 4,957 Cedentes 39% 4.648
Brasileiras 7.601 . Brasileiras 6.843 /
s e
2.426 1.999
5.071 Resseguradoras 4,194 Resseguradoras
BE— . EE—— .
67% Locais 61% Locais
3.555 2.572
911 377

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re,

Para o acumulado de 12 meses findos em Setembro de 2015, os resultados sdo similares. Estimamos que
Resseguradoras Locais brasileiras receberam R$ 984mi de resseguro (bruto de comissao) vindos do
exterior, equivalente a 14% dos R$7,0 bi recebidos de cedentes brasileiras. O grafico seguinte ilustra esta
evolucdo, indicando espaco para um crescimento ainda maior.

Resseguro aceito (bruto de comissdo) pelas Resseguradoras Locais
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Mercado Brasileiro de Seguros Gerais

O segmento de Seguros Gerais, conforme metodologia apresentada no Anexo 1, mantém um ritmo de
crescimento de prémio estavel nos primeiros nove meses de 2015, apdés um periodo de queda
significativa.

No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, o Mercado Brasileiro gerou R$ 86,5bi em
prémio de seguro, em comparagao aos R$ 82,6bi do mesmo periodo do ano anterior, representando uma
taxa de crescimento anual de 4,7% frente a 9,3% do mesmo periodo de 2014.

Evolugdo dos prémios emitidos de seguros (R$ bi) Crescimento de prémios emitidos de seguros
90 oo 20%
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15%
70
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
A sinistralidade, obtida pela razdo dos sinistros ocorridos sobre o prémio ganho da Demonstracdo de
Resultado de todas as Seguradoras do mercado brasileiro, apresentou uma melhora no terceiro trimestre
de 2015. No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, o indice ficou em 48,5% frente a
49,1% do mesmo periodo do ano anterior.
Sinistros/Prémio Ganho Despesa Comercial/Prémio Ganho
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52% 250 | S S z
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
Obs: Valores percentuais referentes ao mercado oficial de seguros Obs: Valores percentuals referentes ao mercado oficial de seguros

O indice de despesa comercial, no acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, ficou
relativamente estavel em 23,8% ante 23,4% dos 12 meses findos em setembro 2014.
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(Despesa Administrativa, Impostos e Outras) Resultado de Resseguro/Prémio Ganho
/Prémio Ganho
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

Obs:

Valores percentuais referentes ao mercado oficial de seguros Obs: Valores percentuais referentes ao mercado oficial de seguros

No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, o indice de despesa administrativa
(incluindo despesa com impostos e outras) atingiu 16,4% contra 12,6% apresentados nos 12
meses findos em setembro de 2014. Reiteramos que a queda neste indice vista ao final de 2013 foi muito
provavelmente causada por eventos ndo recorrentes e revertida ao final de 2014.

No mesmo periodo, o indice de resultado de resseguro, obtido pela razdo do resultado de resseguro
sobre o prémio ganho, ficou em 1,0% frente a 2,2% do mesmo periodo de 2014. Isso significa que as
Seguradoras incorreram em um gasto menor com resseguro no acumulado de 12 meses findos em
setembro de 2015 quando comparado ao mesmo periodo de 2014.

O Combined Ratio, incluindo o indice de resultado de resseguro, apresentou uma ligeira piora,
encerrando os 12 meses findos em setembro de 2015 em 89,8% frente a 87,3% do mesmo periodo de
2014, resultado de uma deterioracdao no conjunto de indices mencionados acima.

Combined Ratio, incluindo o indice de resultado de resseguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
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Mercado Brasileiro de Resseguros

O mercado brasileiro de resseguro voltou a crescer ligeiramente acima do registrado pelo mercado de
Seguros Gerais. No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, o Volume do Mercado
Brasileiro de Resseguros (bruto de comissdo), aqui definido como negdcios cedidos pelas
seguradoras brasileiras, foi de R$ 9,87bi frente a R$ 9,25bi apresentados no mesmo periodo do ano de
2014, um crescimento anual de 6,8%.

Resseguro Cedido por Seguradoras Brasileiras acumulado de 12 meses
(bruto de comissao, R$ bi)
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

A proporcdo de resseguro cedido sobre prémio de seguro ficou em 11,4%, contra os 11,2% do mesmo
periodo de 2014, patamar superior ao intervalo de 9% a 10% presente desde, pelo menos, a abertura do
mercado em 2008, indicando que este intervalo pode realmente ter sido quebrado.

Crescimento do prémio cedido em resseguro Resseguro cedido/prémio de seguros gerais
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O Volume de Prémio de Cosseguro, acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, foi de R$
2,23bi, uma queda de 7,2% em relacdo aos R$ 2,41bi apresentados no mesmo periodo do ano anterior.

Prémio cedido em cosseguro acumulado de 12 meses (R$ bi)
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

O prémio de cosseguro, acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, representou 2,6% do
volume de prémio do segmento de seguro gerais, frente aos 2,9% do mesmo periodo de 2014.

Crescimento do prémio cedido em cosseguro Prémio de Cosseguro / prémio de seguros gerais
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No acumulado de 12 meses, o Volume de Resseguro (bruto de comissao) emitido por
resseguradoras locais provenientes de cedentes brasileiras foi de R$ 7,0bi, aumento de 21,5% em relagdo
aos R$ 5,8bi em setembro de 2014. No mesmo periodo, o volume vindo de cedentes offshore alcancou
R$ 984mi, aumento de 82,4% em relagdo ao mesmo periodo do ano anterior. Para as resseguradoras
locais o resseguro vindo de cedentes offshore (R$984mm) ja representam 14% do volume recebido das
cedentes brasileiras (R$7.0bi), em 2014 representava 9% (R$540mm/R$5.8bi).

Resseguro aceito (bruto de comissao) pelas Resseguradoras Locais
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
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O mercado local encerrou o acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015 detendo 70,8% do
volume de prémio cedido por cedentes brasileiras, 8,5 pontos percentuais acima dos 62,3% registrados

no mesmo periodo de 2014.

Crescimento do prémio cedido em resseguro para
resseguradoras locais por cedentes brasileiras

Prémio bruto de resseguro cedido para
resseguradoras locais como porcentagem do prémio
total cedido
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

Analisando os nUmeros dos trés primeiros trimestres de 2015, as seguradoras brasileiras geraram R$
7,60bi em resseguro cedido, um crescimento de 11,1% em relagdo ao mesmo periodo de 2014, quando
geraram R$ 6,84bi. O volume de resseguro (bruto de comisséo) emitido por resseguradoras locais nestes
primeiros nove meses de 2015 foi de R$ 5,1bi, um crescimento de 21% frente ao mesmo periodo de

2014.

Durante esse periodo, o IRB emitiu um volume de prémio 24% maior do que o apresentado no mesmo
periodo do ano anterior, as outras locais apresentaram um crescimento de 18%, enquanto o volume de
resseguro cedido a resseguradoras offshore caiu 4%.

Prémio cedido por Cedentes Brasileiras e recebido pelas Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro (R$ mi)

Ressequro (bruto de comissdo) cedido pelas Cedentes Brasileiras

2015/09 2014/09 15/14 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
ao IRB 2.307 1.857 124% 2.788 2.707 2419 2562 1.181 2.915 3.219 3.224
as outras Resseguradoras Locais  2.764 2.337 118% 3.328 2.572 1.459 1.319 067 806 329
Total ao Mercado Local 5.071 4194 121% 6.116 5.279 3.878 3.882 2.148 3.721 3.548 3.224
as Resseguradoras Offshore 2.331 2.649 2.993 2.080 2.588 2.569 2.310 365 254 66
Total 7.601 6.843 111% 9.113 8.259 6.460 6.451 4.458 4.286 3.802 3.291

Resseguro (bruto de comissdo) aceito pelas Resseguradoras Locais

2015/09 2014/09 15/14 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
de Cedentes Brasileiras 3.071 4194 121%  6.116 5.279 3.8783 3.882 2.148 3.721 3.548 3.224
de Cedentes Offshore 011 377 242% 451 443 149 a0 119 84 31 22

Resseguro Bruto Comiss3o 5.982 4.571
Retrocessdo Bruto Comissdo 2.426 1.999
Resseguro Retido 3.555 2.572

131%
121%
138%

2.804 2,516 1.813 2.156 916 1.845 1.937

6.566 5.722 4.027 3.932 2.267 3.805 3.578 3.246
1l.641
3.762 3.207 2.214 1.788 1.351 1.960 1.642 1.605

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re

Conforme comentado anteriormente, nota-se também um alto crescimento de prémio vindo de
Seguradoras sediadas offshore para Resseguradoras Locais Brasileiras. No acumulado de 2015 este
volume totalizou R$ 911 milhdes frente a R$377 milhdes do ano anterior, um crescimento de 142%.
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O fluxograma a seguir mostra o volume de prémio de resseguro e retrocessao, brutos de comissdo, no
mercado brasileiro nos nove primeiros meses de 2015 e 2014.

Fluxo de resseguros no mercado brasileiro de Janeiro a Setembro de 2015 e 2014 (bruto de comissdao, R$ mi)

Jan até Set 2015 Resseguradoras Jan até Set 2014 Resseguradoras
2.531 Offshore 2.649 Offshore
Cedentes 33% 4.957 Cedentes 39% 4.648
Brasieiras 7.601 / Brasikeiras 6.843 /
EEEEEE— EEEEEE—
2.426 1.999
5.071 Resseguradoras 4.194 Resseguradoras
— . — .
67% Locais 61% Locais
3.555 2.572
911 377

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ milhdo, numeros brutos de comissdo de resseguros

O IRB encerrou os nove primeiros meses de 2015 com uma participacao de mercado de 31%, enquanto
as outras resseguradoras locais encerraram o periodo detendo 36% do mercado e as resseguradoras
offshore 33%. Dentro do mercado local, o IRB retém 45% de todo o mercado, enquanto que as demais
locais repartem os 55% restante do mercado.

Market Share de resseguro (bruto de comissao) cedido pelas Cedentes brasileiras

Market Share Resseguro (bruto de comissio e retrocessio) cedido pelas Cedentes Brasileiras

2015-09 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007

IRB 31% 31% 33% 37% 40% 26% 68% 83% 08%
Outras Resseguradoras Locais 36% 36% 31% 23% 20% 22% 19%% Q%% 0%
Resseguradoras Offshore 33% 33% 36% 40% 40% 52% 13% 7% 2%

Total cedido por cedentes locais ~ 100% 100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%
Market Share Resseguradoras Locais (resseguro bruto de comissao e retrocessao)

2015-09 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008 2007
IRB 45% 46% 31% 62% 66% 35% 78% 91%  100%
Outras Resseguradoras Locais 5% 4% 49% 38% 34% 45% 22% 9% 0%
Total colocado no mercado local  100% 100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%  100%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re

Prémio bruto de resseguro oriundo das cedentes Participacdo no prémio bruto de resseguro oriundo
brasileiras (R$ bi) das cedentes brasileiras

""" B 2y B el iy S B 100%

Outras Locais — Offshore
40 v+ e a80%
30 1= A AT AN, 60%
20+ N 40%
e S - o o et 20
0,0 f f t t t t t : ! } 0%
2007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2007 2008 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Setembro 2015

Terra Report

Terra Brasis Resseguros

Na pagina seguinte ilustramos o fluxograma anual de prémios a partir de 2007, o Ultimo ano de regime
monopolista de resseguro.

Fluxo anual de resseguros no mercado brasileiro desde 2007 (bruto de comissao, R$ mi)

2007 Resseguradoras 2008 Resseguradoras
66 Offshore 254 Offshore
T T
Cedentes 2% 1.708 Cedentes 7% 2.191
Brasieiras 3.291 L Brasileiras 3.802 4
— =
1.641 1.937
3.224 IRB 3.548 Resseguradoras
98% 1.605 93% Locais
1.642
y y
22 3
2009 Resseguradoras 2010 Resseguradoras
565 Offshore 2.293 Offshore
e T
Cedentes 13% 2.408 Cedentes 52% 3.206
Brasieiras 4.286 ~» Brasileiras 4.458 ~
e e
1.843 914
3.721 Resseguradoras 2.148 Resseguradoras
— : —— :
87% Locais 48% Locais
1.962 1.353
4 F
84 119
2011 Resseguradoras 2012 Resseguradoras
2.569 Offshore 2.588 Offshore
g g
Cedentes 40% 4.713 Cedentes 40% 4.401
Brasieiras 6.451 4 Brasileiras 6.466 &
— —
2.144 1.813
3.882 Resseguradoras 3.878 Resseguradoras
—— . —— ;
60% Locais 60% Locais
1.788 2.214
50 149 T
2013 Resseguradoras 2014 Resseguradoras
2.980 Offshore 2.998 Offshore
Cedentes 36% 5.495 Cedentes 33% 5.801
Brasieiras 8.259 1 Brasileiras 9,113 1
e e
2.516 2.804
5.279 Resseguradoras 6.116 Resseguradoras
— . > ;
64% Locais 67% Locais
3.207 3.763
443 451

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ milhdo, numeros brutos de comisséo de resseguros. Dados alterados conforme nova metodologia.
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Resultado das Resseguradoras Locais

Nos primeiros nove meses de 2015, o aumento no volume de resseguro emitido pelas resseguradoras
locais contrap0s com uma leve piora da sinistralidade, dos indices de despesas e gastos com retrocessao,
resultando em um Combined Ratio ligeiramente acima dos 100%. Apesar dessa leve deterioracdo dos
indices técnicos, o mercado ressegurador local apresentou um resultado positivo, impulsionado pelo
excelente resultado de investimento no periodo.

No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, a sinistralidade ( "Loss Ratio”) experimentada
pelo mercado ressegurador local ficou em 81%, aumento de 4 pontos percentuais frente ao nivel de 77%
registrado no mesmo periodo de 2014. Cabe ressaltar que este é o Loss Ratio bruto, calculado como as
perdas ocorridas brutas dividido pelo prémio ganho bruto (i.e. bruto de retrocessao, liquido de comissao).

Loss Ratio: Sinistro de Competéncia/prémio ganho Despesas comerciais/prémio ganho

100% 35% 7 o o o r
o5% 0% | SE— SE— SE—
90% 25% oo beneeaeneaees beneeaeneaees beneeaeneaees
85% 20% oo oo oo
80% 15% : : : :
75% 10%
70% : : : : 5% . . .
65% — 0% f f ! f

12/2011 12/2012 12/2013 12/2014 12/2015 12/2011 12/2012 12/2013 12/2014 12/2015
Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

O indice de despesas comerciais, no acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, apresentou
uma piora, encerrando o periodo em 2,5% frente a 1,3% do mesmo periodo do ano anterior.

No mesmo periodo, o indice de despesas administrativas (incluindo impostos e outras despesas)
ficou em 11,3% frente 10,9% do mesmo periodo de 2014, também apresentando uma deterioracao.

(Despesas administrativas, impostos e outros) / Resultado de retrocessado /prémio ganho
prémio ganho

35% - ommmmmmmmes qmmmmmemmoe- poommoommeeoo - 20%
30% | e ——— I — 15%
25% ! ' ' ! 10%
20% 5%
15% 0%
10% -5%

5% ! , , | -10%

0% | | | | 15%

12/2011 12/2012 12/2013 12/2014 12/2015 12/2011 12/2012 12/2013 12/2014 12/2015

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

O indice de resultado de retrocessdo, para o acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015,
atingiu um resultado de 5,6% frente a 9,9% do mesmo periodo de 2014, representando um maior
equilibrio no resultado de retrocessdo para o conjunto de resseguradoras locais.
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No acumulado de 12 meses findos em setembro de 2015, Combined Ratio (incluindo o indice de
resultado de retrocessao) atingiu 100,5% frente a 99,2% do mesmo periodo de 2014.

Combined Ratio, com resultado de retrocessao

120% 1 P £ —— R pTTTTTTTommoeee ot !
110%

100%

90%

80% L . R S b . :
12/2009 12/2010 12/2011 12/2012 12/2013 12/2014 12/2015

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses

Combined Ratio Mercado Local de Resseguros Combined Ratio IRB e outras Locais
125% 125% - B IRB W Qutras Locais
120% 120% |
115% 115% |
110% 110% -
105% 105% -
100% 100% -
95% 95%
90% 90% -
85% 85% -
80%

80% -
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
até Set

até Set

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re

Abaixo mostramos um resumo do resultado do mercado ressegurador local para 0s nove primeiros meses
de 2015 e 2014.

Resumo dos resultados e principais métricas das resseguradoras de Janeiro a Setembro de 2015 e 2014

Consolidado das QOutras Resseguradoras

Resseguradoras Locais IRB Locais
2015/09 2014/09 2015/09 2014/09 2015/09 2014/09
Total de Ativos 25.828 20.886 14.775 12.570 11.052 8.315
Patrimonio Liquido 6.147 5.508 3.103 2.827 3.044 2.681
Resseguro Bruto 5.982 4.571 2.946 2.142 3.035 2.429
Prémio Emitido 5.156 3.895 2.662 1.911 2.494 1.985
Prémio Ganho 4.829 3.763 2.639 2.106 2.191 1.656
Loss Ratio: Sinistro [ Prémio Ganho 80% 75% 57% 73% 106% 77%
Custo Aquisicdo/ Prémio Ganho 3% 2% 3% 3% 2% 1%
Despesa Adm+Qutros/ Prémio Ganho 10% 11% 9% 12% 11% 10%
Impostos/ Prémio Ganho 3% 3% 2% 2% 4% 4%
Resultado Retrocessdo/ Prémio Ganho 7% 9% 23% 2% -13% 17%
Combined Ratio 102% 100% 94% 93% 110% 109%
Resultado da Operacdo de Resseguro -77 9 145 158 -223 -149
Resultado Financeiro e Patrimonial 1.135 648 634 365 500 283
IR+Contr.SociaH+Part. Lucro -361 -271 -230 -196 -131 -75
Lucro Liguido no Periodo 696 386 549 327 147 59

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, numeros em milhoes
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Nos trés primeiros trimestres de 2015, as Resseguradoras Locais apresentaram lucro de R$ 696 milhdes,
ante um lucro de R$ 386 milhdes do mesmo periodo de 2014. Nesse periodo, o IRB lucrou R$ 549
milhdes e as demais resseguradoras R$ 147 milhdes.

Lucro liquido primeiros nove meses (R$ mi) Lucro liquido primeiros nove meses (R$ mi)
Total Resseguradoras Locais IRB e Outras Locais
800 800 - EIRB W Outras Locais
700 700
600 600 -
500 500 -
400 400
300 300 -
200 200
100 100 -

0 0 -

9MO09 9M10 9M11 9M12 9M12 O9M14 O9MI15 9M09 9M10 9M11 9M12 9M13 9M14  9M15

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re

Conforme comentado em edigGes anteriores, o bloco das Outras Resseguradoras Locais atualmente ndo é
homogéneo e, portanto, sua analise se torna mais complexa. Desta maneira, continuamos a analise das
resseguradoras baseado no seu inicio de operagao ao qual apelidamos de “classe”.

Comparando os nove primeiros meses de 2015 com o mesmo periodo de 2014, nota-se uma melhora na
Ultima linha de todas as classes, resultado influenciado principalmente pelo excelente desempenho de
investimento apresentado pelas resseguradoras locais.

No periodo, houve uma piora geral da sinistralidade. A excecao foi o IRB, que apresentou uma melhora no

indice de 16 pontos percentuais na comparacdo anual, além de uma melhoria no indice de despesas
administrativas, contraponto com um aumento nas despesas com retrocessao.

Resumos dos resultados e principais métricas Resseguradoras de Janeiro a Setembro de 2015 e 2014 por Classe

Classe de Classe de Classe de Classe de
IRB 2008 2010 2012 2014

2015/09 2014/09 2015/09 2014/09 2015/09 2014/09 2015/09  2014/09 2015/09 2014/09
Total de Ativos 14.775 12.570 4.070 3.599 1.824 1.390 4.793 3.140 365 187
Patrimonio Liquido 3.103 2.827 1.444 1.200 422 438 993 859 185 183
Resseguro Bruto 2.946 2.142 694 704 734 504 1.458 1.221 149 0
Prémio Emitido 2.662 1.911 541 581 590 371 1.228 1.033 135 0
Prémio Ganho 2.639 2.106 498 561 545 340 1.077 756 71 0
Loss Ratio: Sinistro [ Prémio Ganho 57% 73% 83% 59% 94% 76% 125% 90% 890, 0%
Custo Aquisigdo/ Prémio Ganho 3% 3% 2% 2% 1% 1% 2% 2% 2% 0%
Despesa Adm+Qutros/ Prémio Ganho 9% 12% 12% 1% 19% 7% 5% 10% 39% 0%
Impostos/ Prémio Ganho 2% 2% 5% 4% 3% 4% 3% 3% 6% 0%
Resuttado Retrocessdo/ Prémio Ganho 23% 2% 21% 23% -15% 15% -28% 14% 5% 0%
Combined Ratio 94% 93% 122% 100% 102% 100% 107% 119% 141% 0%
Resultado da Operacdo de Resseguro 145 158 -108 2 -12 -2 -73 -140 -29 -9
Resuftado Financeiro e Patrimonial 634 365 235 142 79 33 169 103 18 5
IR+Contr.Social+Part. Lucro -230 -106 -57 -60 -32 -8 -46 -6 4 -1
Lucro Liquido no Periodo 549 327 69 84 36 23 49 -43 -7 -5

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re

As Classes de 2010 e 2012 voltaram a apresentar uma recuperagao maior em sinistros do que foi pago em
prémios em suas operacgbes de retrocessOes, contribuindo para uma melhoria no Combined Ratio liquido de
operacdes de retrocessdo. Situacdo que ndo deve se manter no longo prazo, conforme comentado
anteriormente.
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Abaixo mostramos as principais métricas das resseguradoras locais, dividido por “Classes”. Indicamos em
vermelho um decréscimo no volume de prémio ou uma piora na métrica. Na tabela acima foi adicionada uma
nova coluna possibilitando a comparacdao do Combined Ratio antes e depois do efeito das operagdes de
retrocessao.

Meétricas das Resseguradoras Locals classificado por "Classe”

Premio Emitido Combined Ratio
Data da Variagao Expense Ratio Loss Ratio Pre Retro Pos Retro
Companhia autorizacio set/15 set/14 RS mm (%) set/15 set/14 set/15 set/14 set/15 set/14 set/15 set/14

IRB 03/abr/39 2.662 1.911 751 39% 14% 17% 37% 73% 72% 90% 04% 93%
IRB 2.662 1.911 751 39% 14% 17% 57% 73% 72% 90% 94% 93%
M 23/maif03 118 101 16 16% 12% 24% 45% 30% 57% 4% 92% 96%
Munich 23/maif03 278 262 16 6% 22% 19% 94% 67% 116% 86% 142% 99%
Mapfre 14/nowv/08 116 176 -61 -34% 15% 10% 90% 59% 105% 68% 102% 100%
XL 05/dez/08 29 41 -12 -29% 19% 15% 94% 78% 114% 93% 122% 109%
Classe de 2008 541 581 -40 -7% 18% 17% 83% 59% 101% 76% 122% 100%
ACE 25/nowv/09 146 124 22 18% 13% 6% 127% 64% 140% 69% 120% 97%
Austral 31/janf11 350 190 160 84% 30% 9% 70% 79% 100% 89% 97% 98%
AlG 04/abr/11 94 57 36 64% 13% 25% 145% 96% 158% 121% 99%  127%
Classe de 2010 590 371 218 59% 24% 10% 94% 76% 117% 85% 102% 100%
Zurich 05/janf12 498 412 86 21% 4% 4% 110% 85% 114% 89% 108%  109%
Markel 17/janf12 10 14 -3 -24% 64% 49%, 127% 93% 191% 142% 195% 149%
Swiiss 14/junf12 171 158 13 2% 21% 24% 120% 88% 140% 112% 118%  133%
Terra Brasis 04/outf12 70 49 21 44% 25% 38% 71% 68% 95%  106% 112%  126%
Allianz 20/dez/12 318 314 5 1% 4% 16% 169% 101% 174% 117% 94%  119%
BTG 26/fev/13 161 87 74 85% 50% 8% 3% 8% 52% 66% 114%  147%
Classe de 2012 1.228 1.033 196 19% 10% 15% 125% 90% 135% 104% 107% 119%
Scor 06/ago/14 96 96 25% 98% 123% 123%
AXA 25/ago/14 39 39 140% 49% 189% 217%
Classe de 2014 135 135 47 % 16% 89% 136% 141%

Total 5.156 3.895 1.261 32% 15% 16% B0% 75% 95% 91% 102% 100%
Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, numero em vermelho indicam piora em relagdo ao periodo anterior

O Combined Ratio pré-operacao de retrocessdo mostra o resultado técnico da companhia antes do efeito da
protecdo contratada. Ou seja, evidencia o desempenho da subscricdo da Resseguradora no periodo
especificado.

Exemplificando com base nas informacOes disponiveis, o resultado técnico do IRB pré-operagao de
retrocessdo no acumulado do ano até setembro foi de 72%, o que significa que para cada R$ 1,0 em
prémio, o IRB teve R$ 0,72 em sinistros e despesas, apresentando um resultado técnico positivo de R$ 0,28.
Apds contabilizar o efeito da retrocessao, o Combined Ratio foi para 94%, indicando que a Companhia pagou
mais em protecdo do que recuperou em sinistros, situacdo normal no mercado. Ainda assim, o Combined
Ratio ficou abaixo dos 100%, representando um resultado positivo na subscricdo da Companhia.
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As tabelas abaixo representam a demonstracao de resultado das Resseguradoras Locais nos nove
primeiros meses de 2015 e 2014.

Demonstracao de resultado Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro 2015 e 2014 (R$ mi)
Mercado Local Total, IRB e Outras Locais

Mercado Local Total IRB Outras Locais
09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014
Ativos 25.828 20.886 14.775 12.570 11.052 8.315
Patrimdnio Liquido 6.147 5.508 3.103 2.827 3.044 2.681
Prémio de Resseguro 5.242 4.225 2.369 1.856 2.873 2.369
Comissdo -826 -676 -284 -232 -341 -444
Riscos Vigentes Nao Emitidos -30 84 -14 40 -17 44
Operagies com Exterior 413 124 338 117 FE] 8
Retrocessdo Aceitas 358 138 253 129 104 8
Prémio Emitido 5.156 3.895 2.662 1.911 2.494 1.985
Variagies das Provisbes Técnicas -327 -133 -23 196 -303 -328
Prémios Ganhos (PG) 4.829 3.763 2.639 2.106 2191 1.656
Sinistros Ocorridos -3.840 -2.810 -1.514 -1.5242 -2.327 -1.267
Custos de Aquisicdo -122 -77 -83 -56 -39 -21
Outras Despesas Operacionais -168 -107 -79 -88 -89 -19
Despesas Administrativas -308 -324 -153 -175 -154 -149
Despesas com Tributos -141 -100 -39 -41 -82 -39
Resultado Industrial Pre Retro 250 345 750 204 -500 140
Fesultado com Retrocessdo -327 -330 -604 -47 277 -289
Resultado Industrial i 9 145 158 -223 -149
Resultade Financeiro 1.134 609 634 326 500 282
Resultado Patrimonial 1 39 1 39 0 0
Resultado Operacional 1.057 657 780 523 277 134
Ganhos com Ativos ndo Correntes 0 0 0 0 0 0
Resultado antes imp. e parti. 1.057 657 780 523 277 134
Imposto de Renda -231 -165 -157 -122 -73 -43
Contribuicdo Social -102 -100 -53 -74 -49 -26
Participactes sobre o Resultado -28 -6 -20 0 -8 -6
Lucro Liquido 696 386 19 327 147 59
L oss Ratio: Sinistro (PG 80% 5% 57% 3% 106% 7%
Custo Aquisicdo/ PG 3% 2% 3% 3% 2% 1%
Despesa Administrativa/ PG 6% QoG 6% 8% 7% Q0%
Despesa Tributos/ PG 3% 3% 2% 2% 4% 4%
Outras Despesas/ PG 3% 3% 3% 4% 4% 1%
Expense Ratio 15% 16% 14% 17% 17% 15%
Combined Ratio Pre Retro 95% 91% 2% 90% 123% 92%
Resultado Retrocessdo/ PG 7o% 9%% 23% 2% -13% 17%
Combined Ratio 102% 100% 04% 93% 110% 109%
(Ganho ndo Corr. + Fin. + Patr.)/ PG -23% -17% -24% -17% -23% -17%
{IR+ Contribuicao+Participacao)/ PG 7% 7% 0% 0% 6% o%
Lucro Liquido Anualizado/ pL (1) 15,1% 9,3% 23,6% 15,4% 6,4% 2,9%
Alavancagem: PG Anualizado/ PL 105% 91% 113% 99% 96% 82%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re
(1) R.O.E. Aqui definido como lucro liquido anualizado dividido pelo patriménio liguido do fim do periodo
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Demonstracao de resultado Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro 2015 e 2014 (R$ mi)
JM, Munich, Mapfre e XL

M Munich Mapfre XL

09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014

Data de Autorizagdo 23/maif08 23/maif08 14/nov/08 05/dez/08
Ativos 1.305 1.170 1.624 1.289 678 606 463 534
Patrimédnio Liquido 716 673 300 138 131 131 277 259
Prémio de Resseguro 185 150 289 293 142 205 36 31
Comissdo -68 -52 -51 -31 -27 -30 -7 -10
Riscos Vigentes Nao Emitidos 0 4 0 0 0 0 0 -1
Operagdes com Exterior 0 0 0 0 0 0 0 0
Retrocessdo Aceitas ] ] 40 0 1 1 1 ]
Prémio Emitido 118 101 278 262 116 176 29 41
Variagbes das Provistes Técnicas -11 -1 -26 -11 -12 -20 6 14
Prémios Ganhos (PG) 106 100 253 251 104 156 35 54
Sinistros Ocorridos -47 -30 -237 -169 -04 -01 -34 -42
Custos de Aquisigdo 0 0 -6 -B -1 -2 -1 -1
Outras Despesas Operacionais -2 -13 -9 -2 -3 -1 0 0
Despesas Administrativas -7 -8 -28 -29 -6 -6 -3 -3
Despesas com Tributos -4 -3 -13 -8 -5 -7 -3 -4
Resultado Industrial Pre Retro 46 46 -40 34 -5 50 -5 4
Resultade com Retrocessdo -38 -41 -66 -31 3 -30 -3 -9
Resultado Industrial 8 4 -107 3 -2 0 -8 =
Resultade Financeiro 68 51 106 40 34 21 26 29
Resultado Patrimenial 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado Operacional 76 55 -1 43 32 21 19 24
Ganhos com Ativos ndo Correntes 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado antes imp. e parti. 76 55 -1 43 32 21 19 24
Imposto de Renda -19 -14 1 -10 -8 -5 -5 -6
Contribuicdo Social -15 -8 0 -6 -5 -3 -3 -4
Participacdes sobre o Resultado -1 -1 -3 -2 0 -1 0 0
Lucro Liquido 41 33 -2 24 19 12 11 14
Loss Ratio: Sinistro /PG 45% 30% 04% 67% 90% 59% 04% 78%
Custo Aquisicdo/ PG 0% 0% 3% 3% 1% 1% 2% 3%
Despesa Administrativa/ PG 7% 8% 11% 12% 6% 4% 9% 6%
Despesa Tributos/ PG 485 3% 5% 3% 5% 485 7% 7%
Outras Despesas/ PG 2% 13% 3% 1% 3% 1% 0% 0%
Expense Ratio 12% 24% 22% 19% 15% 10% 19% 15%
Combined Ratio Pre Retro 57% 54% 116% 86% 105% 68% 114% 93%
Resultado Retrocessdo/ PG 35% 42% 26% 13% -3% 32% Q% 16%
Combined Ratio 92% 96% 142% 99% 102% 100% 122% 109%
(Ganho ndo Corr. + Fin. + Patr.)/ PG -64% -51% -42% -16% -33% -14% -75% -33%
(IR+ Contribuicao+Participacac)/ PG 33% 23% 1% 7% 13% 6% 21% 18%
Lucro Liquido Anualizado/ PL (1) 7,6% 6,5% -1,1% 23,5% 16,8% 12, 7% 5,3% 7,4%
Alavancagem: PG Anualizado/ PL 20% 20% 112% 243% 92% 159% 17% 28%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re
(1) R.O.E. Aqui definido como lucro liquido anualizado dividido pelo patrimédnio liquido do fim do periodo

17



Setembro 2015 Terra Report Terra Brasis Resseguros

Demonstracao de resultado Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro 2015 e 2014 (R$ mi)
ACE, Austral, AIG e Zurich

ACE Austral AlG Zurich

09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014

Data de Autorizagdo 25/nov/09 31/janf11 04/abr/11 05/janf12
Ativos 613 483 816 661 395 246 1.345 757
Patriménio Liquido 74 134 257 228 21 77 135 109
Prémio de Resseguro 185 173 412 248 70 58 579 480
Comissdo -38 -48 -80 -71 -17 -14 -107 -87
Riscos Vigentes Ndo Emitidos -1 -1 4 5 -17 6 26 19
Operagbes com BExterior 0 0 0 0 0 0 0 0
Retrocessdo Aceitas 0 0 23 8 57 7 0 0
Prémio Emitido 146 124 350 190 94 57 498 412
Variaches das Provisies Técnicas -27 -1 -7 -11 -11 -20 -25 -107
Prémios Ganhos (PG) 119 123 343 179 a3 37 473 305
Sinistros Ocorridos -151 -78 -240 -142 -120 -36 -520 -260
Custos de Aguisigao 0 6 -7 -5 0 0 0 0
Outras Despesas Operacionais 1 0 -75 0 -1 0 0 0
Despesas Administrativas -13 -7 -9 -3 -6 -7 -3 -3
Despesas com Tributos -4 -6 -10 -5 -4 -2 -16 -8
Resultado Industrial Pre Retro -48 38 1 20 -48 -8 -66 33
Resultado com Retrocessdo 24 -34 10 -15 49 -2 30 -60
Resultado Industrial -24 4 11 4 1 -10 -36 -27
Resultado Financeiro 18 16 45 10 16 7 37 17
Resultade Patrimonial 0 0 0 0 0 0 0 0
Resultado Operacional -6 20 56 14 13 -3 1 -9
Ganhos com Afivos nde Correntes a a 0 0 0 0 0 0
Resultado antes imp. e parti. -6 20 56 14 18 -3 1 -9
Imposto de Renda 0 -3 -14 -2 -4 1 -1 -1
Contribuicdo Social 0 -2 -10 -1 3 1 0 -1
Participagtes sobre o Resultado a a -1 -1 0 0 0 0
Lucro Liquido -6 16 31 10 10 -2 0 -11
L oss Ratio: Sinistro PG 127% 64% 70% 79% 145% 96% 110% 85%
Custo Aquisicdo/ PG 0% -3% 2% 3% 0% 0% 0% 0%
Despesa Administrativa/ PG 11% 0% 3% 4% 8% 19%; 1% 1%
Despesa Tributos/ PG 3% 5% 3% 3% 5% 5% 3% 2%
Outras Despesas/ PG -1% 0% 22% 0% 1% 0% 0% 0%
Expense Ratio 13% 6% 30% 9% 13% 25% 4% 4%
Combined Ratio Pre Retro 140% 69% 100% 89% 158% 121% 114% 89%
Resultado Retrocessao/ PG -20% 27% -3% Q% -60% 6% -6% 20%
Combined Ratio 120% 97% 97% 98% 99% 127% 108% 109%
(Ganho ndo Corr. + Fin. + Patr.)/ PG -15% -13% -13% -5% -20% -19% -8% -6%
(IR+ Contribuicao+Participacao)/ PG 0% 4% 7% 3% 9% -3% 0% 1%
Lucro Liquido Anualizado/ PL‘Y)  -10,1%  15,6% 16,0% 5,7% 15,3% -3,7% -0,2% -13,5%
Alavancagem: PG Anualizado/ PL 216% 123% 178% 105% 121% 65% 467 % 374%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re,
(1) R.O.E. Aqui definido como lucro liquido anualizado dividido pelo patriménio liquido do fim do periodo
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Demonstracao de resultado Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro 2015 e 2014 (R$ mi)
Markel, Swiss, Terra Brasis e Allianz

Markel Swiss Terra Brasis Allianz

09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014 09/2015 09/2014
Data de Autorizacdo 17/janf12 14/junf12 04/outf12 20/dezf12 _

Ativos 160 166 690 475 237 179 1.544 898

Patrimdnio Liquido 70 69 118 106 102 Q3 210 99

Prémio de Resseguro 13 28 207 167 80 58 381 369

Comissdo -3 -8 -38 -28 -15 -13 -28 -28

Riscos Vigentes Ndo Emitidos 0 -12 2 8 3 3 -37 -9

Operacbes com Exterior 0 a a0 a 1 a a 1]

Retrocessao Aceitas 0 7 1 11 1 0 2 -18

Prémio Emitido 10 14 171 158 70 49 318 314

Variacies das Provistes Técnicas 10 8 -15 -47 -19 -24 20 -34

Prémios Ganhos (PG) 20 22 156 110 51 24 3338 280

Sinistros Ocorridos -26 -20 -186 -08 -36 -16 -a72 -282

Custos de Aquisicdo -1 -1 -9 -4 -2 -1 -11 -5

Outras Despesas Operacionais 0 0 0 0 0 0 3 -2

Despesas Administrativas -11 -8 -18 -17 -8 -7 -2 -30

Despesas com Tributos -1 -2 -5 -5 -3 -1 -6 -8

Resultado Industrial Pre Retro -18 -9 -63 -13 2 -1 -248 -47

Resultado com Retrocessdo -1 -2 36 -23 -9 -5 269 -5

Resultado Industrial -19 -11 -27 -36 -6 -6 21 -53

Resultado Financeiro 11 7 21 13 12 8 43 24

Resultado Patrimonial 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado Operacional -8 -4 -6 -24 [ 2 64 -29

Ganhos com Ativos ndo Correntes 0 0 0 0 0 0 0 0

Resultado antes imp. e parti. -8 -4 -6 -24 6 2 64 -29

Imposto de Renda 0 0 0 0 -1 0 -15 6

Contribuicdio Social 0 0 0 0 -1 0 -9 3

Participages sobre o Resultado -1 -2 -2 0 0 0 0 0
Lucro Liquido -10 -5 -8 -24 3 1 40 -20

Loss Ratio: Sinistro /PG 127% 03% 120% 83% 71% 68% 169% 101%

Custo Aquisicdo/ PG 4% 4% 6% 4% 3% 5% 3% 2%

Despesa Administrativa/ PG 533% 37% 12% 15% 16% 29% 1% 11%

Despesa Tributos/ PG 7% 8% 3% 4% 5% 4% 2% 3%

Outras Despesas/ PG 0% 0% 0% 0% 0% 0% -1% 1%

Expense Ratio 64% 49% 21% 24% 25% 38% 4% 16%

Combined Ratio Pre Retro 191% 142% 140% 112% 95% 106% 174% 117%

Resultado Retrocessdo/ PG 404 7% -23% 21% 17% 20% -80% 2%

Combined Ratio 195% 149% 118% 133% 112% 126% 94% 119%

(Ganho ndo Corr. + Fin. + Patr.)/ PG -53% -33% -14% -12% -24% -34% -13% -9%
(IR+ Contribuicao+Participacao)/ PG 3% 7% 1% 0% 3% 3% 7% -3%

Lucro Liquido Anualizadof PL (1} -18,29%  -9,9% -9,1% -30,1% 4,.4% 1,5% 25,4% -26,6%
Alavancagem: PG Anualizado/ PL 38% 42% 176% 139% 66% 33% 214% 3I7T7%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re,
(1) R.O.E. Aqui definido como lucro liquido anualizado dividido pelo patriménio liquido do fim do periodo
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Demonstracao de resultado Resseguradoras Locais de Janeiro a Setembro 2015 e 2014 (R$ mi)

BTG, Scor e AXA

BTG Scor AXA

09/2015 09/2014 09/2015 09/2015

Data de Autorizacao 26/fev/13 06/ago/14 25/ago/14
Ativos 817 664 222 142
Patrimonio Liquido 358 379 99 85
Prémio de Resseguro 221 89 38 34
Comissdo -38 -24 -13 -1
Riscos Vigentes Nao Emitidos -22 22 20 5
Operacdes com Exterior 0 0 51 0
Retrocessao Aceitas 0 0 0 2
Prémio Emitido 161 87 926 39
VariacOes das Provisdes Técnicas -122 -73 -39 -25
Prémios Ganhos (PG) 39 15 57 14
Sinistros Ocorridos -1 -1 -56 -7
Custos de Aquisicao 0 0 0 -1
Outras Despesas Operacionais -5 -1 0 0
Despesas Administrativas -12 -7 -11 -17
Despesas com Tributos -3 -1 -3 -1
Resultado Industrial Pre Retro 19 5 -13 -12
Resultado com Retrocessao -24 -12 0 -4
Resultado Industrial -6 -7 -13 -16
Resultado Financeiro 45 33 10 8
Resultado Patrimonial 0 0 0 0
Resultado Operacional 39 27 -3 -8
Ganhos com Ativos nao Correntes 0 0 0 0
Resultado antes imp. e parti. 39 27 -3 -8
Imposto de Renda -10 -7 1 2
Contribuicao Social -6 -4 0 1
Participacdes sobre o Resultado 0 0 0 0
Lucro Liquido 23 16 -2 -5
Loss Ratio: Sinistro /PG 3% 8% 98% 49%
Custo Aquisicao/ PG 0% 0% 0% 9%
Despesa Administrativa/ PG 31% 48% 19% 124%
Despesa Tributos/ PG 7% 5% 5% 8%
Outras Despesas/ PG 12% 6% 0% 0%
Expense Ratio 50% 58% 25% 140%
Combined Ratio Pre Retro 52% 66% 123% 189%
Resultado Retrocessao/ PG 62% 81% 0% 28%
Combined Ratio 114% 147% 123% 217%
(Ganho nao Corr. + Fin. + Patr.)/ PG -114% -229% -17% -57%
(IR+ Contribuicao+Participacao)/ PG 40% 73% -2% -23%
Lucro Liquido Anualizado/ PL () 8,7% 5,6% -2,5% -7,8%
Alavancagem: PG Anualizado/ PL 15% 5% 76% 21%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re,

(2) R.O.E. Aqui definido como lucro liquido anualizado dividido pelo patriménio liquido do fim do periodo
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Resultado das linhas de negocio

Nesta sessdo analisamos as diferentes linhas de negdcio do mercado Brasileiro. Para analisar as
diferentes linhas de negdcio foram utilizadas informagdes provenientes da Tabela de Operagées (TO) do
banco de dados da SUSEP, diferente das sessbes anteriores deste relatdrio que é baseado em dados
provenientes das DemonstracOes Financeiras de seguradoras e resseguradoras locais.

Prémios de Seguro Gerais e Resseguro para Setembro de 2015 e 2014 (R$ mi)

Prémio de Seguros (SG) Prémio de Resseguros (T0) Prémio de Resseguros Local

setf15 setf14 Cresc. set/15 set/14 Cresc. set/15 setf14 Cresc

Patrimonial 9.360 0.4449 -1% 2.266 2.075 2% 1.479 1.294 14%

Riscos Especiais 507 600 -15% 397 369 8% 273 253 8%

Responsabilidades 1.092 9938 2% 415 388 7% 284 211 35%
Cascos = 3 6% 3 -6 1 1

Automovel 24.154 23.267 4% 310 1483 61% 286 215 33%

Transportes 2.038 1.923 &% 458 424 8% 323 303 -11%

Riscos Financeiros 1.879 1.583 25% 473 434 2% 580 436 33%
Crédito 34 70 -51% -1 1

Pessoas 18.092 16.924 7% 320 237 35% 328 277 18%

Habitacional 2.298 1.946 18% 74 83 -11% 85 40 114%

Rural 2.420 2.206 10% 577 691 -17% 379 416 -9%

Outros 860 217 296%

Pessoas Individual 1.727 2.179 -21% 30 28 5% 17 16 6%

Maritimos 280 258 8% 140 125 12% 118 78 52%

Aeronauticos 332 320 4% 265 204 30% 148 77 23%

Microsseguros 64 26 15%
64.382 61.783 4% 5.727 5.245 g% 5.158 3.895 32%

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, dados obtidos através da tabela de operacdes (TO)

Apds estudos adicionais, entendemos agora que houve mudanga na definicdo dos dados apresentados na
Tabela de Operagoes. Até meados de 2012, a Tabela de Operacdes continha dados de Resseguros Brutos
de Comissdo. A partir deste momento, apds um periodo de transicdo, a Tabela de Operacdes parece
apresentar dados referentes a Prémios de Resseguros Liquidos de Comissao. O grafico abaixo ilustra.

Resseguro cedido obtido por diferentes fontes

10 -+ =——Tabela Operagbes @ S — S —
Resseguro (DRE, bruto comissédo) ' :

8 4 e A A e Y M ___

6 1 P N SN = S R /i U S

e T i e R e e
2 : :

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado de 12 meses
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Terra Brasis Resseguros

Grupo: Patrimonial

Prémio de seguro

Crescimento do prémio de seguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Divisdo de prémio de resseguro por tipo de cia
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Terra Brasis Resseguros

Grupo: Riscos Financeiros

Prémio de seguro

Crescimento do prémio de seguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses

Loss Ratio: Seguradoras

Loss Ratio: Resseguradoras
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Terra Brasis Resseguros

Grupo: Rural

Prémio de seguro

Crescimento do prémio de seguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Terra Brasis Resseguros

Grupo: Responsabilidades

Prémio de seguro

Crescimento do prémio de seguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, acumulado 12 meses
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Terra Brasis Resseguros

Grupo: Maritimo

Prémio de seguro

Crescimento do prémio de seguro
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Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re, R$ bilhdes, acumulado 12 meses
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Anexo 1: Segmentos conforme Ramos SUSEP

Abaixo se encontram as definiges da Terra Brasis dos segmentos referentes as diferentes linhas de
negdcios supervisionadas pela SUSEP. Linhas em cinza denotam linhas de negdcio desativadas ou em
“rundown”, Nesse relatdrio para a definicdo de Seguros Gerais, foram excluidos os ramos relacionados a
DPVAT, pois acredita-se que tais ramos deveriam ser uma categoria independente. Também foram
excluidos os ramos relacionados ao VGBL os quais a Terra Brasis acredita que deveriam ser apresentados
junto a outras modalidades de Previdéncia.

Segmentacdo do mercado brasileiro de seguros sob supervisao da SUSEP

Classificaciio SUSEP

0111 - INCENDIO TRADICIONAL

0112 - Assisténcia - Bens em Geral

0113 - VIDROS

0114 - Compreensivo Residencial

0115 - ROUBO

0116 - Compreensivo Condominio

0117 - TUMULTOS

0118 - Compreensive Empresarial

0141 - LUCROS CESSANTES

0142 - LUCROS CESSANTES COBERTURA SIMPLES
0143 - FIDELIDADE

0167 - RISCOS DE ENGENHARIA

0171 - RISCOS DIVERSOS

0173 - GLOBAL DE BANCOS

0176 - RISCOS DIVERSOS - PLANOS CONJUGADOS
0195 - Garantia Est./Ext.Gar-Bens em Geral

0196 - Riscos Momeados e Operacionais

Cadigo 1

Seguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais

Cédigo 2

Grandes Riscos
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Ramos Elementares
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Ramos Elementares
Grandes Riscos

0234 - RISCOS DE PETROLEO
0272 - RISCOS NUCLEARES
0274 - SATELITES

Seguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais

Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos

Classificaciio SUSEP

0929 - Auxilio Funeral

0936 - Perda Certif. Habilit. de Vdo-PCHV
0949 - CREDITO A EXPORTAGAQ

0969 - Viagem

0977 - Prestamista (exceto Habit e Rural)
0980 - Educacional

0981 - ACIDENTES PESSOAIS - INDIVIDUAL
0982 - Acidentes Pessoais

0983 - Dotal Misto

0984 - Doengas Graves ou Doencga Terminal
0986 - Dotal Puro

0987 - Desemprego/Perda de Renda

0990 - Eventos Aleatdrios

0991 - Vida

Cddigo 1 Cidigo 2
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.

Seguros Gerais Outros

Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.

0310 - R.C.Administradores e Diretores-D&0
0313 - R. C. Riscos Ambientais

0351 - R. C. Geral

0378 - R. C. Profissional

Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais

Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos

0892 - VGBL/VAGP/VRGP/VRSA/PRI individual VGBL Previdéncia
0993 - VIDA EM GRUPO Seguros Gerais Vida e A.P.
0984 - VGBL/VAGP/VRGP/VRSA/VRI VGBL Previdéncia
0997 - VG/APC Seguros Gerais Previdéncia
1061 - Seg.Habit.Apdl. Merc. - Prestamista Seguros Gerais Vida e A.P.

1065 - Seg.Habit.Apdl.Merc.-Demais Cobert.
1066 - Seg.Habit.Sist.Financ. da Habitagdo
1068 - HABITACIONAL - FORA DO SFH

Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares

Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais

0433 - Maritimos

0435 - AERONAUTICOS

0437 - RESPONSABILIDADE CIVIL HANGAR
0457 - D.P.E. M.

0484 - AERONAUTICOS - BILHETE

Seguros Gerais
Sequros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais

Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos

0520 - Acidentes Pessoais Passageiros-APP
0523 - RC T. ROD. INTEREST. E INTERNAC.
0524 - Garantia Est./ Exten. Garantia—Auto
0525 - Carta Verde

0526 - Seguro Popular de Automdvel Usado
0531 - Automdvel - Casco

0542 - Assisténcia e Outras Cobert. - Auto
0544 - R.C.T.Viagem Intern-Pes Trans ou fi
0553 - R. C. Facultativa Veiculos - RCFV
0583 - DFVAT EXTINTO

0588 - DFVAT

0589 - DPVAT RUN OFF

Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
DFVAT

DFVAT

DPVAT

Vida e A.P.

Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Ramos Elementares
Outros

Outros

Outros

0621 - TRANSPORTE NACIONAL

0622 - TRANSPORTE INTERNACIONAL

0623 - R.C.T.Rod.Inter.e Intern.-RC Onibus
0627 - Resp. Civil do Transp. Intermodal
0628 - R. C. Facult.Veiculos - RCFY Onibus
0632 - R.C.Trans.Carga Viag.Int.-RCTR-VI-C
0638 - R.C.Trans. Ferrovidrio Carga—RCTF-C
0644 - R.C. Viag.Int. Pessoas - Carta Azul
0652 - R. C. Trans. Aéreo Carga - RCTA-C
0654 - R.C. Trans. Rodovidrio Carga—RCTR-C
0655 - R.C. Trans. Desvio de Carga—RCF-DC
0656 - R.C. Trans. Aquavidrio Carga—RCA-C
0658 - R.C.Operador Transp. Multi.-RCOTM-C

Seguros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Seqguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais
Seguros Gerais
Seguros Gerais
Sequros Gerais

Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos
Grandes Riscos

1101 - Seguro Agricola sem cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1102 - Seguro Agricola com cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1103 - Sequro Pecudrio sem cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1104 - Seguro Pecudrio com cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1105 - Seqguro Aquicola sem cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1106 - Sequro Aquicola com cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1107 - Seguro Florestas sem cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1108 - Sequro Florestas com cob. do FESR Seguros Gerais Outros
1109 - Sequro da Cédula do Produto Rural Seguros Gerais outros
1128 - PECUARIO Seguros Gerais Outros
1129 - AQUICOLA Seguros Gerais Outros
1130 - Seqguro Benf, e Prod. Agropecudrios Seguros Gerais Grandes Riscos
1161 - AGRICOLA Seguros Gerais Outros
1162 - Penhor Rural Seguros Gerais Grandes Riscos
1163 - Penhor Rural Instit. Fin. Pub. Seguros Gerais Outros
1164 - Seguros Animais Seguros Gerais Outros
1165 - COMPREENSIVO DE FLORESTAS Seguros Gerais Outros
1198 - Sequro de Vida do Produtor Rural Seguros Gerais Vida e A.P.
1279 - Seguros no Exterior Seguros Gerais Outros
1285 - Salde - Ressegurador Local Seguros Gerais Outros
1286 - SAUDE INDIVIDUAL Sequros Gerais Outros
1287 - SAUDE GRUPAL Seguros Gerais Outros
1299 - SUCURSAIS NO EXTERIOR Seguros Gerais Outros

1329 - Auwxlio Funeral

1336 - Perda Certif. Habilit. de Vdo-PCHV
1368 - Viagem

1377 - Prestamista (exceto Habit. E Rural)
1380 - Educacional

1381 - Acidentes Pessoais

1383 - Dotal Misto

1384 - Doengas Graves ou Doenga Terminal
1386 - Dotal Puro

1387 - Desemprego/Perda de Renda

1390 - Eventos Aleatdrios

1391 - Vida

1392 - VGBL/VAGP/VRGP/VRSA/VRI

Sequros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Sequros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
Seguros Gerais Vida e A.P.
VGBL Previdéncia

1417 - Seq. Compreensive Oper. Portudrios
1428 - R. C. Facult. para Embarcagies-RCF
1433 - Maritimos (Cascos)

1457 - DPEM

Seguros Gerais Grandes Riscos
Sequros Gerais Grandes Riscos
Seguros Gerais Grandes Riscos
Seguros Gerais Grandes Riscos

0739 - Garantia Financeira Seguros Gerais Outros
0740 - Garantia de Obrigagdes Privadas Seguros Gerais Outros
0743 - Stop Loss Seguros Gerais Outros
0745 - Garantia de Obrigagdes Piblicas Seguros Gerais Outros
0746 - FIANGA LOCATICIA Seguros Gerais Outros
0747 - Garantia de Concessdes Plblicas Seguros Gerais Outros
0748 - CREDITO INTERNO Seguros Gerais Outros
0749 - CREDITO A EXPORTAGAO Seguros Gerais Outros
0750 - Garantia Judicial Seguros Gerais Outros
0775 - Garantia Segurado - Setor Plblico Sequros Gerais Outros
0776 - Garantia Segurado - Setor Privado Seguros Gerais Outros
0819 - Crédito & Exp. Risco Comercial Seguros Gerais Outros
0848 - CREDITO INTERNO Seguros Gerais Outros
0849 - CREDITO A EXPORTAGAO Seguros Gerais Outros
0859 - Crédito a Exportagdo Risco Politico Seguros Gerais Outros
0860 - Crédito Doméstico Risco Comercial Seguros Gerais Outros
0870 - Crédito Doméstico Risco P.Fisica Seguros Gerais Outros

1528 - R. C. Facult. para Aeronaves - RCF
1535 - Aeronduticos (cascos)

1537 - RESPONSABILIDADE CIVIL HANGAR
1597 - Resp. Explor. ou Transp. Aéreo-RETA

Sequros Gerais Grandes Riscos
Seguros Gerais Grandes Riscos
Seguros Gerais Grandes Riscos
Sequros Gerais Grandes Riscos

1601 - Microsseguros de Pessoas
1602 - Microsseguros de Danos
1603 - Microsseguros - Previdéncia

Seguros Gerais Vida e A.P.
Sequros Gerais Ramos Elementares
Seguros Gerais Previdéncia

Fonte: SUSEP, Terra Brasis Re
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Anexo 2: Lista de Termos Técnicos

Aqui segue uma lista inicial com as definicdes que utilizamos neste relatério para certos termos de
resseguro. Imaginamos ir crescendo a lista e acreditamos que isso seja de valia uma vez que diversos
termos de resseguros tem sido utilizados com sentidos diversos.

Mercado Brasileiro de Seguros Gerais: E 0 mercado formado pelas operacdes de seguros conforme
segmentacao oficial da SUSEP, exceto aquelas classificadas na modalidade DPVAT e VGBL.

Mercado Brasileiro de Resseguros: E formado pelos negdcios cedidos pelas seguradoras brasileiras
as resseguradoras autorizadas a operar no Brasil e classificadas como locais, admitidas ou eventuais.

Mercado Local de Resseguros: E formado pelos negécios recebidos pelas Resseguradoras Locais.

Prémio Emitido ou Prémio Emitido Bruto: E o valor do prémio emitido pelas Cedentes ou
resseguradoras, antes da deducdo de resseguro ou retrocessao. No caso das resseguradoras, a partir de
maio de 2011, as comissOes pagas as Cedentes sdo deduzidas deste valor.

Prémio Emitido Liquido: E o prémio emitido deduzido o prémio cedido em resseguro ou retrocess3o.

Prémio de Resseguro ou Prémio de Resseguro Bruto: Mesmo que prémio emitido ou prémio
emitido bruto pelas resseguradoras. Apesar de por definicao as comissdes serem deduzidas deste valor,
temporariamente no Terra Report indicamos sempre se o prémio de resseguro € liquido ou bruto de
comissao.

Prémio de Resseguro Liquido: E o prémio emitido pela resseguradora menos o prémio de retrocessdo
cedida. Da mesma forma que para o Prémio de Resseguro, temporariamente no Terra Report indicamos
sempre se o prémio de resseguro é liquido ou bruto de comissao.

Comissdo: E o valor que a resseguradora ou retrocessiondria paga para a cedente, com o objetivo de
cobrir parte dos gastos incorridos na administracdo e angariacao de negdcios.

Corretagem: E o valor pago ao corretor (“broker”), como remuneracdo pela intermediacdo da operacdo
de seguros, resseguro ou retrocessao.

Overriding: E a parte da comissdo paga a Cedente em adicdo aos gastos de comercializacdo incorridas
por ela.
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Este documento foi elaborado pela Terra Brasis Resseguros S.A. ("Terra Brasis Re”) para
fins meramente informativos.

A Terra Brasis Re, seus socios, sociedades sob o mesmo controle, seus diretores,
empregados e representantes ndao expressam nenhuma opinidao, nao garantem e nem
assumem qualquer responsabilidade pela suficiéncia, consisténcia ou completude de
qualquer das informagOes aqui apresentadas, ou por qualquer omissdo com relacao a
este relatorio. Este relatdrio também ndo tem o intuito de ser uma declaracdo completa
ou um resumo sobre mercados ou estratégias abordados neste documento. Nenhuma
das pessoas mencionadas neste paragrafo sera responsavel por quaisquer perdas ou
danos de qualquer natureza que decorram do uso das informacgdes contidas neste
documento, ou que eventualmente sejam obtidas por terceiros por qualquer outro meio.
A Terra Brasis Re ndo assume responsabilidade pelas operacdes descritas neste
documento e seu contetdo ndo deve ser interpretado como aconselhamento financeiro,
fiscal ou juridico.

As informacOes contidas neste documento foram obtidas junto a fontes publicas, sendo
que a Terra Brasis Re ndo realizou uma verificagdo independente destas informacoes.
Quaisquer projecdes ou previsdes contidas neste relatorio sdo baseadas em suposigGes e
estimativas subjetivas sobre eventos e circunstancias que ainda ndo ocorreram e estdo
sujeitos a variagGes significativas. Dessa forma, ndao € possivel assegurar que quaisquer
resultados oriundos de projegbes ou previsdes constantes deste documento serdo
efetivamente verificados.

Esta publicagdo é valida somente nesta data, sendo que eventos futuros podem
prejudicar suas conclusdes. A Terra Brasis Re ndo assume nenhuma responsabilidade em
atualizar, revisar, retificar ou anular este relatério em virtude de qualquer acontecimento
futuro, exceto se previamente solicitado.

N3do é obrigacdo da Terra Brasis Re implementar os procedimentos apresentados neste
documento, bem como a Terra Brasis Re ndo é responsavel por qualquer falha em
quaisquer negociagdes ou operacles relativas a este relatério. Nenhum investimento ou
decis3do financeira deve ser baseado exclusivamente nas informag0es aqui apresentadas.

Quaisquer opinides relacionadas ao objeto deste documento que sejam eventualmente
manifestadas pela Terra Brasis Re devem ser consideradas exclusivamente como uma
sugestdao de melhor maneira de conduzir os diversos assuntos relacionados ao objeto
deste relatdrio.

Todas as informagOes contidas nesta apresentacdo devem ser mantidas de forma
estritamente confidencial e s6 podem ser divulgadas, citadas ou reproduzidas, no todo
ou em parte, com a prévia e expressa anuéncia da Terra Brasis Re para pessoas que
tenham concordado em tratar tais informagdes de forma confidencial.
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