Munich RE =

Prezados Senhores Acionistas,

Em cumprimento as disposicoes legais e societdrias, apresentamos a apreciacdo de V.Sas.,
as demonstracdes financeiras da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. (“Munich Re ou Resseguradora”)
para os exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013, elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP.

Apds consolidada a abertura do mercado brasileiro de resseguros, a Munich Re vem operando como
parceiro solido para o mercado como um todo, ampliando de forma sustentavel os negocios e a sua
posicao neste mercado.

O principal fator que influenciou o desempenho da Munich Re no exercicio findo em 31 de dezembro de
2014, foi a continuidade no modo de atuacdo com a perspectiva de aproveitar oportunidades de negécios
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perante o gerenciamento cauteloso de riscos.

No exercicio de 2014, a Resseguradora emitiu prémios brutos de retrocessao e comissao no montante de
R$ 324 milhdes enquanto os Prémios Ganhos totalizaram o montante de R$ 285 milhoes, alcancando
lucro liquido no exercicio de R$ 25 milhdes.

A solidez da Munich Re também est4 demonstrada na politica de investimentos dos seus ativos. A Munich
Re mantém saldo de caixa e aplicacdes financeiras com liquidez imediata no montante de R$ 764 milhes,
o que demonstra sua forca financeira.

A Agéncia Classificadora de Riscos Moody’s Investors Service mantém na classificacao de risco a Munich
Re do Brasil Resseguradora S.A. com forca financeira A3 na escala global moeda local e Aaa.br na escala
nacional. Esta classificacdo Aaa.br ¢ a classificacao de nivel mais alto possivel de ser alcancado na escala
nacional, no Brasil, o que revela tanto a adequacao das estruturas de governanca corporativa e de capital
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Ativo Nota 2014 2013
Circulante 1.416.875 1.207.003
Disponivel 82.033 41.171
Caixa e bancos 82.033 41.171
Aplicacdes financeiras 5 681.528 493.061
Crédito das operacdes com seguros e resseguros 268.165 300.615
Operacoes com seguradoras 6 227.186 296.780
Operacdes com resseguradoras 40.979 3.835
Outros créditos operacionais 5.178 213
Outros créditos operacionais 5.178 213
Ativos de resseguro e retrocessao - Provisdes técnicas 12b 372.951 359.739
Titulos e créditos a receber 1.175 6.631
Titulos e créditos a receber 395 385
Créditos tributarios e previdenciarios 7 526 5.979
Outros créditos 254 267
Despesas antecipadas 126 124
Custos de aquisicao diferidos 12c 5.719 5.449
Resseguros 5.719 5.449
Néo circulante 43.891 48.413
Realizavel a longo prazo 40.789 47.582
Ativos de resseguro e retrocessdo - Provisoes técnicas 12b 9.589 10.880
Titulos e créditos a receber 27.766 33.086
Creéditos tributarios e previdenciarios 7 27.664 32.991
Depdsitos judiciais e fiscais 102 95
Custos de aquisicao diferidos 12¢ 3.434 3.616
Resseguros 3.434 3.616
Imobilizado 3.102 831
Bens moéveis 3.102 831
Total do ativo 1.460.766 1.255.416

Passivo Nota 2014 2013
Circulante 1.103.672 1.083.563
Contas a pagar 18.922 7.198
Obrigacdes a pagar 8 14.382 3.559
Impostos e encargos sociais a recolher 810 630
Encargos trabalhistas 2.131 1.635
Impostos e contribuices 9 1.599 1.374
Débito das operacdes com seguros e resseguros 79.648 100.020
Prémios a restituir 235 153
Operacoes com resseguradoras 10 66.860 88.056
Corretores de seguros e resseguros 12.553 11.811
Depositos de terceiros 1 3.571 14.825
Provisdes técnicas - Resseguradora 12a _1.001.531 961.520
Passivo nao circulante 54.791 58.497
Provisdes técnicas - Resseguradora 12a 54.791 58.497
Patriménio liquido 15 302.303 113.356
Capital social 136.187 136.187
Aumento de capital (em aprovacao) 164.292 -
Reservas de lucros 1.824 27.589
Prejuizos acumulados - (50.420)
Total do passivo e patriménio liquido 1.460.766 _1.255.416

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
Y DEMONSTRACOES DAS MUTACGES DO PATRIMONIO LIQUIDO e
Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de Reais)

Saldos em 31 de dezembro de 2012

Dividendos pagos referente ao exercicio de 2012 - AGO de 28/03/2013

Prejuizo do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2013

Aumento de capital em aprovacao através da Portaria SUSEP/DIRAT n° 111 de 11/2014
Lucro liquido do exercicio

Destinacao proposta pela administracao para absorcao de prejuizo com reserva de lucro
Saldos em 31 de dezembro de 2014

Reserva de lucros

Capital Capital social (em Lucros (prejuizos) Total patriménio
social aprovacao) Legal Estatutaria acumulados liqguido
136.187 - 2.308 32.833 - 171.328
- - (7.552) - (7.552)

- - - - (50.420) (50.420)
136.187 - 2308 25.281 (50.420) 113.356
- 164.292 - - - 164.292

- - - - 24.655 24.655

- 484, (25.281) 25.765 -
136.187 164.292 1.824 - - 302.303

As notas explicativas sao parte integrante das demonstracdes financeiras

Y NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS - Em 31 de Dezembro de 2014 e 2013 I

(Em milhares de Reais)

1. Contexto operacional

A Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. (“Munich Re” ou “Resseguradora”) é uma sociedade anénima
de capital fechado, domiciliada no Brasil com sede em Sao Paulo, situada na Avenida Engenheiro
Luis Carlos Berrinin° 550, 14° andar, cujo controlador em Ultima instancia é a Minchener Rickversicherungs-
Gesellschaft Aktiengesellschaft em Munich (Alemanha), e que tem por objeto social as atividades de resseguro
e retrocessé&o, tal como previsto na Lei Complementar n° 126 de 15 de janeiro de 2007.

2. Elaboracao e apresentacdo das demonstracées financeiras

Base de elaboracao

As demonstragdes financeiras foram preparadas no pressuposto da continuidade dos negdcios da Munich
Re em curso normal das suas atividades.

As demonstraces financeiras foram elaboradas em consonancia com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP,
incluindo os pronunciamentos, as orientacbes e as interpretacoes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis (CPC) e referendados pela SUSEP.

Na elaboracao das presentes demonstracdes financeiras, foi observado o modelo de publicacao previsto
na Circular SUSEP n° 483/2014.

A autorizacdo para a concluséo destas demonstragoes financeiras foi dada pela Diretoria em reuniao
realizada em 25 de fevereiro de 2015.

Base para mensuragao

As demonstracdes financeiras foram preparadas considerando o custo histérico como base de valor,
com excecao dos ativos financeiros classificados na categoria “valor justo por meio do resultado”,
que sdo mensuradas pelo valor justo, e das Provisbes Técnicas, mensuradas de acordo com
as determinagdes SUSEP e CNSP - Conselho Nacional de Seguros Privados.

Circulante e néo circulante

Mensalmente, a Resseguradora efetua a revisdo dos valores inscritos no ativo e no passivo circulante,
com o objetivo de transferir para o nao circulante aqueles cujos vencimentos ultrapassarem o prazo
de 12 (doze) meses subsequentes a respectiva data-base. Os ativos e passivos sem vencimento definido
tiveram seus valores inscritos no ativo/passivo circulante.

Moeda funcional e de apresentacdo

A moeda do ambiente econdmico principal no qual a Munich Re opera, utilizada na preparacao das
demonstracdes financeiras é o Real - (R$). Exceto quando mencionado, os valores estao apresentados em
milhares de reais, arredondados pela casa decimal mais proxima.

Estimativas e julgamentos

Na preparacdo destas demonstracoes financeiras de acordo com as normas do CPC, a Administracao
utilizou julgamentos, estimativas e premissas que afetam a aplicacdo das politicas contabeis da
Resseguradora e os valores reportados dos ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem
divergir dessas estimativas. As estimativas e premissas sao revisadas de forma continua. As revisdes das
estimativas sdo reconhecidas prospectivamente. As informacdes sobre julgamentos realizados na
aplicacdo das politicas contabeis que tém efeitos significativos sobre os valores reconhecidos nas
demonstracdes financeiras, bem como as informacoes sobre as incertezas relacionadas a premissas
e estimativas que possuem um risco significativo de resultar em um ajuste material no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2014 estao incluidas nas seguintes notas explicativas:

* Nota 5 - Aplicagdes financeiras

* Nota 6 - Operacdes com seguradoras e resseguradoras

* Nota 7 - Créditos tributarios e previdenciarios

* Nota 12 - Provisdes técnicas e Custos de aquisicao diferidos

3. Resumo das principais politicas contabeis

3.1 Caixa e equivalentes de caixa

A Resseguradora define como caixa e equivalentes de caixa, as disponibilidades (que compreendem o
caixa e contas-correntes em bancos), considerados no balanco patrimonial na rubrica de “Disponivel”
e as aplicacoes financeiras resgataveis no prazo de 90 dias entre a data de aquisicao e de vencimento e
com risco insignificante de mudanca de seu valor de mercado e que néo afetem a vinculacdo com os
ativos garantidores.

3.2 Ativos financeiros

Sao classificados segundo a intencao da Administracao nas seguintes categorias:

a. Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado

Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado se a Resseguradora gerencia tais
investimentos e toma decisdes de compra e venda baseadas em seus valores justos de acordo com
a gestao de riscos e estratégia de investimentos alinhadas ao gerenciamento dos passivos oriundos das
operacdes de seguros. Esses ativos sao registrados pelo valor justo e mudangas no valor justo desses ativos
s&o reconhecidas no resultado do periodo.

b. Ativos financeiros mantidos até o vencimento

Caso a Resseguradora tenha intencdo e a capacidade de manter titulos de divida até o vencimento, entao
tais ativos financeiros sao classificados como mantidos até o vencimento. Os investimentos mantidos até
o vencimento s&o reconhecidos inicialmente pelo valor justo acrescido de quaisquer custos de transacéo
diretamente atribuiveis. Apos seu reconhecimento inicial, os ativos financeiros mantidos até o vencimento
sao mensurados pelo custo amortizado utilizando o método dos juros efetivos, deduzidos de qualquer
perda por reducao ao valor recuperéavel.

c. Ativos financeiros disponiveis para venda

Ativos financeiros disponiveis para venda sao ativos financeiros nao derivativos que séo designados como
disponiveis para venda ou nado sado classificados em nenhuma das categorias anteriores de ativos
financeiros. Ativos financeiros disponiveis para venda sao reconhecidos inicialmente pelo seu valor justo
acrescido de qualquer custo de transacdo diretamente atribuivel. Apds o reconhecimento inicial,
s&o mensurados pelo valor justo e as mudangas, que nao sejam perdas por reducéo ao valor recuperavel,
e diferencas de moedas estrangeiras sobre instrumentos de divida disponiveis para venda, sao reconhecidas
em outros resultados abrangentes e apresentadas dentro do patriménio liquido.

d. Empréstimos e recebiveis

Os empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros nao derivativos, que nao sao cotados em um mercado
ativo. Compreendem, substancialmente, os saldos “Créditos das operagdes com seguros e resseguros”
que inclui substancialmente prémios a receber. Os prémios de resseguro s&o mensurados por estimativa,
considerando o prémio estimado para a vigéncia do contrato (Estimated Premium Income - EPI),
para os contratos automaticos.

3.2.1 Redugéo ao valor recuperavel de ativos financeiros

A Munich Re avalia periodicamente se ha evidéncia objetiva de que o ativo financeiro ou grupo de ativos
financeiros esta deteriorado. Um ativo ou grupo de ativos financeiros esta deteriorado e os prejuizos de
perda sao incorridos somente se ha evidéncia objetiva de reducao do valor recuperavel, como resultado
de um ou mais eventos ocorridos apds o reconhecimento inicial dos ativos (um “evento de perda”)
e aquele evento (ou eventos) de perda que tem um impacto nos fluxos de caixa futuros estimados do ativo
financeiro, ou grupo de ativos financeiros que pode ser estimado de maneira confiavel.

3.2.2 Valor justo dos ativos financeiros (aplicagées financeiras)

As quotas de fundos de investimento aberto sdo valorizadas pelo valor da quota informado pelos
administradores dos fundos na data de encerramento do balango. Os ativos dos fundos de investimento
s&o ajustados ao valor justo.

O valor justo dos titulos publicos, integrante do fundo de investimento exclusivo, é apurado com base nos
precos de mercado secundarios divulgados pela Associacao Brasileira das Entidades do Mercado Financeiro
e de Capitais (ANBIMA).

3.3 Contratos de resseguro

Em consonancia com o seu objeto social, a Munich Re emite contratos de resseguro que visam fornecer
capacidade de cobertura de riscos para as Sociedades Seguradoras e Resseguradoras (denominadas
“cedentes”). O contrato de resseguro é classificado como contrato de seguro porque ele também
¢é definido como uma operacao em que o emitente aceita um risco de seguro significativo de outra parte,
aceitando compensa-lo no caso da ocorréncia de um acontecimento futuro, incerto e especifico que possa
afeta-lo adversamente, nos termos do Pronunciamento Contabil CPC n° 11.

Os resseguros sao tipicamente divididos entre as sequintes modalidades:

a. Contratos facultativos

Destina-se a uma operacao isolada, negociada entre segurador direto e ressegurador. Nesta modalidade,
o contrato de resseguro é firmado para um risco isolado.

b. Contratos automaticos ou contratos de carteira

Nesta modalidade a cedente e a Resseguradora definem previamente a estrutura do contrato abrangendo
dentre outros itens, a responsabilidade da Resseguradora sobre os riscos e as condicdes em que esses
riscos podem ser automaticamente incluidos no contrato de resseguro. Normalmente, os prémios
emitidos pelas Resseguradoras sao determinados por referéncia ao volume de prémios emitidos pela
cedente sendo os mesmos registrados por estimativa. Esta estimativa é realizada com base na informacao
fornecida pelas cedentes no inicio dos contratos e sdo monitoradas durante a sua vigéncia e ajustadas
quando do recebimento de informagdes mais atualizadas das cedentes.

Os prémios de resseguro, os prémios cedidos em retrocessao e as correspondentes despesas e receitas
de comercializacao, sao apropriados aos resultados ao longo do periodo de vigéncia do risco.

A Munich Re contrata coberturas de retrocessdo com vistas a atender no minimo os seguintes requisitos:
(i) assegurar o cumprimento do limite de retengéo por risco subscrito, e (i) mitigar o risco de perdas
significativas originadas de eventos catastroficos.

Os ativos e passivos decorrentes da subscricdo de contratos de resseguro sao apresentados de forma bruta
de retrocessao, segregando os direitos e obrigagoes entre a Munich Re e as Retrocessionarias.

A Resseguradora possui contratos de retrocessao da carteira (“stop loss”) contratado. A receita
estimada de recuperacdo de sinistros oriundos destes contratos é reconhecida no resultado
da Resseguradora quando a sinistralidade esperada para um ano de subscricao atinge o percentual
coberto pelo referido contrato.

3.4 Ativo imobilizado

Compreende equipamentos, moveis, veiculos e utensilios utilizados na conducdo dos negocios.
Os bens registrados nessa rubrica séo demonstrados ao custo de aquisicao e a sua depreciacdo é calculada
pelo método linear, sendo 20% ao ano para equipamentos e veiculos, e 10% ao ano para moveis,
maquinas e utensilios.

3.5 ProvisGes técnicas

As provisdes técnicas sao constituidas em conformidade com as normas do Conselho Nacional de Seguros
Privados - CNSP e da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, com base em nota técnica atuarial
elaborada pela Resseguradora, e compreendem:

Provisdo de prémios néo ganhos (PPNG)

A provisao de prémios nao ganhos (PPNG) € constituida pelo valor dos prémios de resseguro,
para o exercicio de risco a decorrer, sendo calculada em base “pro rata die” para riscos facultativos,
e por estimativa, considerando o prémio estimado, para os contratos automaticos.

Provisao de sinistros a liquidar (PSL)

£ constituida por estimativa com base nas notificacdes dos sinistros recebidas até a data-base
da demonstracao financeira e contempla, na data de sua avaliagdo, o montante total das indenizagoes
e despesas a pagar por sinistros avisados pelas cedentes.

Provisao de sinistros ocorridos mas nao avisados (IBNR)

A metodologia de apuracao da Proviséo de sinistros ocorridos mas néo avisados considera a estimativa do
montante de indenizacdes e despesas de sinistros por grupo de ramo, deduzindo-se os sinistros avisados
(pagos ou ndo) até a data-base das demonstracdes financeiras. Os percentuais utilizados para estimar
0s sinistros sao aplicados sobre os prémios ganhos de cada ano de subscricao dos contratos e sao definidos
com base na experiéncia histérica da nossa Matriz, considerando mercados similares ao que
a Resseguradora estéa inserida, bem como a sua aplicabilidade ao mercado local.

Provisao de excedentes técnicos (PET)

A provisao de excedentes técnicos (PET) é constituida para garantir os valores destinados a distribuicao
de excedentes decorrentes de superavit técnico. A PET é calculada de acordo com os critérios estabelecidos
em clausula especifica dos contratos de resseguro que tém previsdo para participacao das cedentes
nos lucros do contrato.

Teste de adequacéo dos passivos (TAP)

Nos termos da Circular SUSEP n° 457/2012, a Resseguradora elaborou o teste de adequacao dos passivos
em 31 de dezembro de 2014. Esse teste tem o objetivo de avaliar na data-base das demonstracoes
financeiras a adequacao do montante contébil registrado a titulo de provisdes técnicas, liquido dos custos
de aquisicao diferidos relacionados e brutos de retrocesséo, para fazer frente aos desembolsos futuros
decorrentes dos compromissos com os riscos assumidos até a data-base. Tomando como base os requisitos
minimos determinados pela SUSEP, a Munich Re utilizou uma metodologia que considera a estimativa
a valor presente de todos os fluxos de caixa futuros, incluindo despesas administrativas e operacionais,
despesas de liquidacdo de sinistros e impostos diretos, a partir de premissas baseadas na melhor
expectativa na data de execucao do teste. Para determinacédo das estimativas dos fluxos de caixa futuros,
os contratos de resseguro foram agrupados conforme as linhas de negoécio utilizadas pela Munich Re.
Além do agrupamento por grupo de ramos, os fluxos foram projetados separadamente de acordo com
a moeda do contrato, permitindo a utilizacado da premissa de taxa de juros com distingao entre real e dolar
norte-americano. Para os contratos em reais, de acordo com a Circular SUSEP n° 457/2012, para fluxos de
caixa em valores nominais, foi utilizada como taxa de desconto a estrutura a termo de taxa de juros livre
de risco pré-fixada (ETTJ). Os contratos em délar foram projetados em sua moeda original e o resultado do
fluxo convertido para real de acordo com o cadmbio da data-base. Os sinistros foram projetados com a
inflacao intrinseca. Dessa forma, considerando que o indexador seja ddlar, utilizamos o cupom da curva de
juros cambial também referenciada na planilha ETTJ da SUSEP. Como premissa de inflacdo, para projecao
dos fluxos de contratos em moeda Real, foi considerado o Indice Nacional de Precos ao Consumidor
Amplo (IPCA) divulgado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Para os contratos em
moeda Dolar Norte-Americano os fluxos foram projetados sem inflacdo. As premissas de despesas
administrativas e operacionais e despesas relacionadas a liquidacao de sinistros tém como base em dados
histéricos da Resseguradora. Ja as premissas de sinistralidade e de velocidade de pagamentos de sinistros
foram estabelecidas com base na experiéncia do Grupo Munich Re ajustados pela sensibilidade ao
mercado brasileiro. O teste realizado na data-base das demonstracoes financeiras, com base nas premissas
descritas acima, nao revelou insuficiéncia das provisdes técnicas em relacao aos fluxos de caixa projetados.
3.6 Imposto de renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido

A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota de 15%, acrescida do adicional de 10% sobre
a parcela do lucro tributavel anual que excede a R$ 240. A contribuicdo social sobre o lucro liquido
foi constituida a aliquota de 15%, aplicada sobre a base de calculo definida pela legislacdo em vigor.

As despesas com imposto de renda e contribuicao social sobre o lucro liquido compreendem os impostos
correntes e diferidos que s&o reconhecidos no resultado, a menos que estejam relacionadas a itens
diretamente reconhecidos no patriménio liquido. O imposto corrente é o imposto a pagar (ou a recuperar)
esperado sobre o lucro (prejuizo) tributavel do exercicio, as taxas correntes na data do levantamento das
demonstragoes financeiras. O imposto diferido é reconhecido sobre os prejuizos fiscais e bases negativas,
bem como sobre as diferencas temporarias entre critérios contabeis e fiscais de apuragao de imposto de
renda e contribuicdo social sobre o lucro liquido, e s&o calculados as aliquotas praticadas na data-base das
demonstracdes financeiras. Os ativos e passivos gerados pelo diferimento de imposto de renda
e contribuicdo social sobre o lucro liquido sao revisados periodicamente, por ocasido do encerramento do
balango, ou de outro fator relevante detectado no periodo, e séo ajustados a medida em que haja
qualquer duvida na probabilidade de realizacdo dos impostos diferidos.

Os ativos e passivos fiscais diferidos sdo compensados para apresentacéo no balanco patrimonial caso haja
um direito legal de compensar, e eles se relacionam a imposto de renda e contribuigéo social lancado pela
mesma autoridade tributaria sobre a entidade sujeita a tributacao.

3.7 Reconhecimento de receitas e despesas

As receitas e despesas sao apuradas pelo regime contabil de competéncia.

4. Gerenciamento de riscos

4.1 Objetivos e estrutura organizacional

O gerenciamento de riscos é parte fundamental da governanca corporativa da Munich Re.
Ele da sustentacdo a sua forca financeira, permitindo honrar os compromissos com as cedentes e criar
valor adicionado para os acionistas. Além disso, ele protege a reputacao da Resseguradora.

Para assegurar o eficiente gerenciamento de riscos sao estabelecidas funcoes e pessoas especificas para
gestao de risco. A Munich Re possui uma érea especifica e independente que gerencia os riscos no Brasil,
e que atua em cooperacdo com a area de gerenciamento de risco da Matriz.

4.2 Definicao da estratégia de gerenciamento de riscos

A estratégia de gerenciamento de riscos da Munich Re tem, entre outros, os seguintes objetivos:
(i) garantir o elevado nivel de confianca dos clientes; (ii) permitir a protecéo e a geracao de valor sustentavel
para o acionista e (iii) proteger a reputacdo da Resseguradora.

A estratégia de gerenciamento de riscos é composta por trés classes de critérios de risco: (i) critério
de portfélio inteiro, que se concentra em todo o portfolio de riscos; (ii) critério suplementar, que abrange
somente o risco sistémico que a Munich Re esta exposta e que, se materializado, poderia colocar em risco
a continuidade das suas operacdes e (iii) outros critérios de risco, que se concentram em proteger
a reputacdo da Resseguradora e assim preservar o valor do acionista.

4.3 Riscos significativos

De acordo com a avaliacao da Munich Re, riscos significativos s&o riscos que podem causar efeitos nos
ativos, passivos, posicoes financeiras ou resultados da Resseguradora. A Munich Re aplica essa definicao
de forma consistente e a area de gerenciamento de riscos é responsavel por avaliar se um risco
é significativo. A sequir sdo apresentadas as categorias a partir das quais podem surgir riscos significativos.
a. Risco de subscriciao

Risco de subscricao é definido como o risco de que os custos com pagamentos de sinistros possam ser
maiores do que as expectativas da Munich Re. Tendo em vista a diversificagio dos negocios
da Resseguradora, o risco de subscricdo ¢ dividido em trés categorias: (i) risco de subscricdo em resseguro
de vida; (i) risco de subscricdo em resseguros de crédito e riscos financeiros e (iii) risco de subscricdo
em resseguros de nao vida (demais).

A Munich Re possui uma protecdo de cobertura de retrocessao para mitigar a exposicdo com relagéo a
valores elevados. No Brasil, o principal evento que pode gerar risco significativo onde a Munich Re possui
operacoes é de queda de aeronaves que pode afetar varios contratos de resseguro ao mesmo tempo.
Para mitigar esse risco a Munich Re possui protecao de seus negdcios através de coberturas de retrocessao
para catastrofes que limitam a sua perda num mesmo evento além de protecdo stop loss. Ja para as
categorias (ii) e (iii), os riscos significativos incluem a exposicao a valores elevados, os riscos de prémio e os
riscos de reserva. O risco do prémio é o risco de as indenizacoes dos sinistros que ainda nao ocorreram para
0s compromissos assumidos sejam superiores aos estimados quando da determinacédo desses prémios.
Ja o risco de reserva, é o risco das provisdes técnicas serem insuficientes para pagar as indenizagoes
originadas pelos sinistros ja ocorridos.

Os componentes-chave da gestao do risco de subscricdo s&o o acompanhamento da evolugao dos riscos
e a revisao constante das premissas atuariais utilizadas para o calculo das provisoes técnicas. Dessa forma,
a Munich Re visa cumprir com os compromissos assumidos, a qualquer tempo.

Visando um portfélio de riscos de resseguro equilibrado existem manuais de precificacao e subscricao para cada
tipo de linha de negocio. A adequagdo das orientacoes e procedimentos desses manuais € verificada
continuamente através de processos de controles independentes, e alteracdes sao feitas sempre que necessario.
A area de gerenciamento de riscos é responsavel também pela identificacdo, avaliagdo e monitoramento
de acimulo e concentracao de riscos que podem ocorrer entre varios segmentos da Resseguradora.
Essa area trabalha em conjunto com as areas de subscricao e outros especialistas da Munich Re de forma
a informar imediatamente a Diretoria sobre os impactos da ocorréncia desses eventos. O monitoramento
do Grupo Munich Re é realizado através de avaliacdo de cendrios extremos e modelos de simulacéo
que fornecem informagéo sobre a responsabilidade maxima assumida pela Resseguradora. Caso a sua
capacidade possa vir a ser excedida, ela pode suspender ou limitar a atuacdo no segmento especifico ou
proceder modificacoes em sua estrutura de retrocessao de forma a mitigar riscos do seu balango,
dos clientes e dos acionistas.

b. Risco de crédito

A Munich Re define risco de crédito como a perda financeira que podera ter como resultado da mudanca
na capacidade de uma contraparte honrar os seus compromissos. A Munich Re possui uma politica de
risco de crédito para aquisicao de ativos financeiros e contratacdo de retrocessao no mercado aberto.
Nesse contexto, a Resseguradora segue as politicas da Matriz onde existem diversos indicadores para
limitar a exposicao ao risco de crédito. Dentre eles, existe a classificacdo de risco de crédito emitido por
ageéncias de classificacdo de risco, no entanto, ele é apenas um dentre os diversos critérios considerados.
A politica de aplicagoes financeiras estabelece as instituicdes financeiras com as quais a Munich Re pode
operar, os limites de alocagao de recursos e seus objetivos. A Munich Re adota o critério de aplicar seus
recursos em instituicoes solidas cuja nota de classificacdo do risco de crédito seja considerada alta
de acordo com a politica de investimentos ou em titulos publicos federais.

A tabela a seguir apresenta os ativos financeiros mantidos pela Resseguradora em 31 de dezembro
de 2014 e 2013, distribuidos por rating de crédito obtido junto as agéncias de classificacao de risco.
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da Munich Re, bem como a forca do Grupo Munich Re no qual a resseguradora se insere.

A perspectiva para o ano de 2015 é a continuidade no objetivo de manter a tecnicidade e a atuacao
orientada aos clientes da Resseguradora, considerando o cenério do mercado de resseguros brasileiro e o
de manter o foco na rentabilidade e na continuidade sustentavel da Resseguradora no mercado local,
mantendo as boas préticas de governanca que caracterizam o Grupo Munich Re. E como componente
relevante neste mercado, sempre tendo em vista a solvéncia e a lucratividade.

Aproveitamos a oportunidade para renovar nossos agradecimentos a Superintendéncia de Seguros
Privados - SUSEP e as demais autoridades do setor, pelo apoio e orientacdes recebidas.

Agradecemos também aos acionistas, aos clientes e aos nossos colaboradores.

S&o Paulo, 25 de fevereiro de 2015

Y DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS
Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de Reais, exceto lucro (prejuizo) liquido por lote de mil agoes)

Nota 2014 2013
Prémios emitidos 18b 301.901 370.621
Variacdo das provisoes técnicas (16.521) (20.011)
Prémios ganhos 18a 285.380 350.610
Sinistros ocorridos 16a (230.268) (431.194)
Custos de aquisicao 16b (10.826) (13.159)
Outras receitas e despesas operacionais (6.977) 377
Resultado com retrocessao 1.441 20.476
Despesas administrativas 16¢ (40.751) (38.045)
Despesas com tributos 16d (11.406) (13.303)
Resultado financeiro 16e 60.330 45.796
Receitas financeiras 88.503 144.338
Despesas financeiras (28.173) (98.542)
(=) Resultado operacional 46.923 (78.442)
Ganho ou perda com ativos nao correntes 29 35
(=) Resultado antes dos impostos e participagoes 46.952 (78.407)
Imposto de renda 17 (10.820) 20.114
Contribuicao social 17 (6.563) 12.068
Participacoes sobre o resultado (4.914) (4.195)
Lucro/(Prejuizo) liquido do exercicio 24.655 50.420
Quantidade de agoes 286.126.555 130.398.660
Lucro liquido por lote de mil acoes 0,09 0,39
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
I DEMONSTRACOES DOS FLUXOS DE CAIXA I
Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de Reais)
Atividades operacionais 2014 2013
Resultado do exercicio 24.655 _(50.420,
Ajustes para: 147.855 _302.183
Depreciacoes e amortizacdes 479 452
Custo de aquisicao diferidos (89) 1.492
Ativos de resseguro e retrocessao -
provisdes técnicas (117.955) (152.139)
Variagoes das provisdes técnicas 265.420 452.378
Variacdo nas contas patrimoniais: (280.727) (214.718)
Ativos financeiros (188.468)  (38.703)
Créditos das operagdes com seguros e resseguros 27.485 72.333
Ativos de resseguro 106.033 54.302
Créditos fiscais e previdenciarios 10.780 (35.191)
Despesas antecipadas (2) 31
Depositos judiciais 7) 7)
Outros ativos 4 (59)
Contas a pagar 11.499 (5.285)
Impostos e contribuicoes 12.689 3.398
Débitos de operagdes com seguros e resseguros (20.370)  (56.586)
Deposito de terceiros (11.254) (2.091)
Provisdes técnicas - seguros e resseguros (229.115) (206.860)
Outros débitos - -
Caixa (consumido)/gerado pelas operagGes (108.216) 37.045
Impostos sobre o lucro pagos (12.464) (13.278)
Caixa (consumido)/gerado pelas operagées (120.680) 23.767
Atividades de investimento
Pagamento pela compra:
Imobilizado (2.750) 370,
Caixa liquido consumido nas atividades
de investimento 2.750, 370,
Atividades de financiamento
Aumento de capital (em Aprovagao) 164.292 -
Dividendos pagos - (7.552
Caixa liquido gerado/(consumido) nas atividades de financiamento 16 (7.552
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 40.862 15.845
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 41171 41171
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 82.033 41171

As notas explicativas sao parte integrante das demonstragoes financeiras

I DEMONSTRAGOES DE RESULTADOS ABRANGENTES [
Exercicios Findos em 31 de Dezembro de 2014 e 2013
(Em milhares de Reais)

2014 _ 2013
Resultado liquido 24.655 (50.420)
Outros resultados abrangentes - =
Resultado abrangente total 24.655 (50.420)
As notas explicativas sao parte integrante das demonstracoes financeiras
2014 2013
Ativos financeiros/Rating AA- A- BBB+ Sem rating Total Total
A valor justo por meio de
resultado 641.996 39.532 - - _681.528 493.061
Quotas de fundos de investimentos  641.996 39.532 - - 681.528 493.061
Caixa e equivalentes de caixa - - - 38 38 21
Bancos - - 81.995 - 81.995 41.150
Prémios a receber cedentes - - - 227.186  227.186 296.780
Ativos de resseguro - - - 40.979 40.979 3.835
Titulos e crédito a receber - - - 649 649 652
Crédito tributarios e previden-
ciarios - - - 28.190 28.190 38.970
Total do circulante e nao circulante 641.996 39.532 81.995 297.042 1.060.565 _874.469

Os fundos de investimentos foram classificados segundo rating atribuido pela agéncia Fitch Ratings.
Risco de crédito relacionado a retrocessao

No que se refere aos negécios que a Munich Re cede em retrocesséo o risco de crédito também
é importante. Com relacao as operacoes de retrocessao com outras Resseguradoras, a Munich Re
busca apenas parceiros de negécios que tenham sido aprovados por uma comissao de sua Matriz,
que realiza a andlise de crédito de operagoes de retrocessao.

A tabela a seguir apresenta a cessao de retrocessao do periodo, bruta de comissao, distribuida por rating
de crédito, obtido junto as agéncias de classificacao de risco.

2014
Admitida Eventual
Rating (*) Prémio cedido %Cedido Prémio cedido %Cedido Total cedido
AA 22.222 19% - - 22.222
AA- - - 16.088 13% 16.088
A+ - - 68 - 68
A- = = 79.850 68% 79.850
22.222 19% 96.006 81% 118.228
2013
Admitida Eventual
Rating (*) Prémio cedido %Cedido Prémio cedido %Cedido Total cedido
AA 55.906 35% = = 55.906
A - - 67.711 43% 67.711
AA- - - 32.422 21% 32.422
A- - - 1.660 1% 1.660
55.906 35% 101.793 65% 157.699

(*) Classificados conforme as agéncias Standard & Poor’s e Fitch.

c. Risco de liquidez

A Munich Re define risco de liquidez como o risco de perda da capacidade de honrar os pagamentos nos
prazos e valores requeridos pelos compromissos assumidos.

No contexto de planejamento de liquidez de curto prazo e gerenciamento de ativos e passivos, a liquidez
necessaria para 0 més atual e meses subsequentes é suportada pela liquidez imediata das aplicacoes.

O risco de liquidez é mitigado pela Munich Re através de dois fatores de mitigacdo de risco: (i) politica de
aplicacdo em fundos de quotas compostos por titulos publicos federais com liquidez diaria, ou aquisicado
direta de titulos publicos federais de curto prazo e (ii) fluxo de caixa das operacoes.

Para o item (i), é possivel verificar através da Nota 5 a composicao das aplicagoes financeiras que confirmam
a liquidez desejada. Ja para o item (ii), podem ser observados os resultados dos fluxos de caixa das
atividades operacionais da Resseguradora.

A tabela a seguir apresenta os ativos e passivos financeiros detidos pela Resseguradora classificados
segundo o fluxo contratual de caixa ndo descontado.

2014

Liquidez Sem vencimento A vencer acima
Ativos financeiros imediata definido de 1 ano Total
Caixa e equivalentes de caixa 82.033 - - 82033
Aplicagoes financeiras 681.528 - - 681.528
Prémios a receber de cedentes - 227.186 - 227.186
Ativos de resseguro - 40.979 - 40979
Creéditos tributarios - - 28.190  28.190
Titulos e créditos a receber - 751 - 751
Outros créditos operacionais - 5.178 - 5.178
Ativos de resseguro - Provisdes

técnicas - 382.540 — _382.540

Total dos ativos financeiros 791.751 656.634 28.190 1.448.385

Liquidez Sem vencimento A vencer
Passivos financeiros imediata definido __em até 1 ano Total
Contas a pagar - - 18.922 18.922
Resseguros a liquidar - 67.095 - 67.095
Despesas de comercializacdo a pagar - 12.553 - 12553
Depésito de terceiros - 3.571 - 3.571
Passivo de resseguro - ProvisOes técnicas - 1.056.322 — 1.056.322
Total dos passivos financeiros - 1.139.541 18.922 1.158.463

2013

Liquidez Sem vencimento A vencer
Ativos financeiros imediata definido __em até 1 ano Total
Caixa e equivalentes de caixa 41171 - - 41171
Aplicagoes financeiras 493.061 S —  493.061
Prémios a receber S 296.780 - 296.780
Resseguros a recuperar = 3.835 = 3.835
Créditos tributarios 5.979 - - 5.979
Outros créditos operacionais - - - -
Total dos ativos financeiros 540.211 300.615 - _ 840.825

Liquidez Sem vencimento A vencer
Passivos financeiros imediata definido __em até 1 ano Total
Contas a pagar - - 7.198 7.198
Resseguros a liquidar - 88.056 - 88.056
Depesas de comercializacéo a pagar - 11.811 - 11.811
Total dos passivos financeiros - 99.867 7.198 _ 107.065

d. Risco de mercado

O Grupo Munich Re lida com o risco de mercado por meio de limites, sistemas de alerta antecipado e do
gerenciamento de ativos e passivos. A Munich Re limita os desvios em investimentos globais dos
investimentos que sejam economicamente necessarios para cobrir os compromissos assumidos e a
necessidade de prosseguir com as operacdes com minimo risco de mercado. A politica de investimentos da
Munich Re n&o permite a utilizacdo de instrumentos financeiros derivativos para fins especulativos,
0 que pode ser observado na Nota 5, onde constam somente aplicagdes em fundos de investimentos
de quotas, compostos por titulos publicos federais.

Através de testes de sensibilidade, e de “stress”, sdo simuladas as flutuacées oriundas do risco de mercado
e sao definidas as estratégias para seu controle e minimizacao.

Para o risco de moeda, a Munich Re mantém avaliagdo sobre o risco de descasamento de saldos ativos e
passivos em moeda estrangeira. O controle desse risco é exercido mediante monitoramento das posicoes
ativas e passivas com o propdsito de identificar o grau de exposicao e descasamento. Em 31 de dezembro
de 2014 a Munich Re possui uma exposicao liquida ativa em moeda estrangeira - Dolar, na ordem de
R$ 1.340.

e. Risco operacional

A Munich Re define o risco operacional como perdas potenciais que podem resultar de processos
inadequados, falhas técnicas, erro humano ou eventos externos. Isso inclui acdes criminosas cometidas por
funcionarios ou terceiros, violacoes de leis antifraude, processamento incorreto de informacoes,
interrupcao de negdcios, descumprimento de obrigacdes de comunicacbes e desentendimentos
com parceiros de negocios.
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Através de um sistema de controles internos a Munich Re gerencia os riscos operacionais o que permite

identificar e mitigar esse risco, por meio da ligacao sistematica entre riscos e processos.

As empresas devem estar preparadas para lidar com situacoes de emergéncias e crises, quando

a continuidade dos principais processos e sistemas ndo estara assegurada e a estrutura organizacional

normal n&o é mais adequada para lidar com essa situacao. A Munich Re esta preparada para a continuidade

de seus negdcios e tem tecnologia para lidar em situacdes de emergéncia, desastres ou catastrofes,

conforme o seu plano de continuidade de negdcios.

f. Risco de reputacao

A Munich Re define risco de reputacdo como a perda resultante de danos causados a imagem publica da

Resseguradora, ou a sua reputacdo perante os clientes, acionistas, empregados ou terceiros como

autoridades supervisoras. O risco de reputagao é monitorado e controlado pela area de gerenciamento de

riscos e pela area de comunicacdo que em conjunto com a administracdo da Munich Re avaliam cada

situagdo de risco real ou potencial e orientam como proceder em cada situagao.

Além do gerenciamento local do risco de reputacao, a Munich Re trabalha em conjunto com o Comité de

Risco de Reputacao estabelecido na Matriz e que determina os procedimentos para lidar com esse risco
>

S

Riscos significativos

para todo o Grupo Munich Re. Todas as regras e procedimentos s&o baseadas no Cédigo de Conduta
o qual estabelece as principais regras e principios para o comportamento responsavel e adequado de todos
os empregados.

4.4 Analises de sensibilidade

A seguir sao apresentados os resultados das andlises de sensibilidade onde foram simuladas mudancas
razoaveis nas premissas atuariais mais significativas, utilizadas para avaliar o impacto nos resultados dos
compromissos assumidos até a data dessas demonstracdes financeiras.

As andlises de sensibilidade apresentadas a seguir representam a melhor estimativa da Munich Re quanto
aos fatores de risco que mais impactam os negocios de resseguro, no entanto, ndo garantem que os
fatores de risco venham a se comportar conforme previsto e, consequentemente, gerar resultados reais em
periodos futuros significativamente diferentes dos resultados apresentados a seguir.

A anélise foi realizada através da simulacdo do impacto no resultado de 31 de dezembro de 2014
e no patriménio liquido na data-base das demonstracoes financeiras, dos riscos que a Munich Re julga
serem mais relevantes e que podem afetar seu patrimonio.

O quadro a seguir apresenta os resultados dos testes por premissa alterada e o risco ao qual ela se refere.

Subscricao Mercado

Principais premissas

Sinistralidade Taxa de juros + inflacdo Moeda

Aumento/redugio Aumento 5% Diminuicdo 5% Aumento 10% Diminuicdo 10% Aumento 10% Diminuicdo 10%
Efeitos
Resultado e Patriménio liquido (R$) (3.437) 3.401 3.015 (3.045) 1.602 (1.632)
Resultado (%) -12% 12% 12% -12% 6% 7%
Patriménio liquido (%) 1% -1% -1% 1% -1% 1%
5. Aplicacoes financeiras
2014 2013
Custo  Ajuste a valor Valor Taxa de juros Custo  Ajuste a valor Valor  Taxa de juros
atualizado de mercado justo contratada atualizado de mercado justo contratada
Valor justo por meio do resultado
Quotas de fundos de investimentos exclusivo 643.174 (1.178) 641.996 10,62% 478.554 (1.035) 477.519 10,69%
Quotas de fundos de investimentos néo exclusivo 39.553 (21) _39.532 7.87% 15.542 ) 15.541 8,04%
Total 682.728 (1.199) 681.528 494.096 (1.036) 493.061
Nenhum desses ativos financeiros esta vencido ou possui perda por reducao do valor recuperavel. 6. Operagoes com seguradoras e resseguradoras
a. Abertura das aplicages por tipo e prazo de vencimento a. Composicao de prémios de resseguro a receber
2014 2014 2013
Vencimentos Facultativos 69.081 75516
Valor das de1a de181a Acimade
Valor justo por meio aplicacdes 180 dias 365 dias 365 dias CONntratos 158.105  221.264
do resultado 227.186 296.780
Fundo de investimento exclusivo O prémio da Resseguradora é registrado em bases estimadas e liquidado pelas cedentes por meio de
LTNs 83.589 34.984 47173 1.431 prestacoes de contas trimestrais. O volume de prémios liquidados em cada prestacdo de contas varia de
LFTs 558.493 24739  113.287 420.468  acordo com a producéo real das cedentes.
Contas a pagar (86) (86) = — b. Composicao das operacoes com resseguradoras
641.996 59.637 _160.460 421.899 2014 2013
Fundo de investimento nao exclusivo 39.532 28.504 - 11.028  Sinistros a recuperar 19.077 3.835
Total das aplicacdes financeiras 681.528 88.141 160.460 _432.927 Prémios a receber 21.902 —
2013 40.979 3.835
Vencimentos ¢. Movimentacao do saldo de prémios de resseguro a receber
Valor das de1a de181a Acimade 2014
Valor justo por meio aplicacoes 180 dias 365 dias _365 dias )
do resultado Facultativos Contratos Total
[‘Tu'\lrdo de investimento exclusivo 8422 9,098 4231 Saldo no inicio do exercicio 75.516  221.264  296.780
s : . - : -
LFTs 393373 37141 20332 326901 M08 i
Contas a pagar (83) (83) — —  Recebimentos (93.462) (263.467) (356.929)
A T E—— usi 4@-23 4;-82; 29.332 4%-13% Oscilacao cambial 4382 2.872 7.254
undo de investimento néo exclusivo ] ! - i ! L.
Total das aplicagées financeiras 493.061 _ 49.124 _ 29332 _414.605 Saldo no final do exercicio ___69.081 _ 158.105 _227.186
A Munich Re possui contratos de investimentos com as Instituicdes Financeiras que administram os fundos 2013
citados que garantem liquidez didria em caso de necessidade de resgate. Portanto, os quadros anteriores Facultativos Contratos Total
apenas tém o objetivo de apresentar como estao distribuidos os papéis que compdem os fundos de saldo no inicio do exercicio 60.225 232.234  292.459
ianes;i.megtos, nao exist_inddo qgaflquer reu\agéobcom a gelgtéo_de ativos da sts?guLadoc:a.v . EmissGes 92.709 277912 370.621
ara fins de apresentacdo das in ormacbes sobre as aplicacoes em quotas» e fundos de investimento, no U (82.993) (292.883) (375.876)
quadro acima, estas foram distribuidas de acordo com os papéis que compdem suas carteiras, preservando o .
a classificacdo dos investimentos dentro dos Fundos. No encerramento do exercicio, os investimentos em  Oscilagao cambial 5.575 4.001 9.576
fundos exclusivos somavam R$ 641.996 (R$ 477.519 em 2013). Na distribuicao dos prazos foram Saldo no final do exercicio L 75.516 221.264 _296.780
considerados os vencimentos dos respectivos titulos, independentemente da sua classificacdo contabil. ~ 7- Créditos tributérios e previdenciarios
b. Movimentacao das aplicag6es financeiras . 2014 _2013
Tributos correntes
. C . 2014 2013 Antecipacao de imposto de renda 260 3.668
No inicio do exercicio 493.061 454358 Antecipacao de contribuicdo social 148 2.202
Aplicacces 316.170  180.049  onyribuicso social a recuperar 118 109
Resgates (185.409)  (177.606)  circulante 526 5.979
Rendimentos __57.706 __36.260  Tripytos diferidos
No final do exercicio . - . _681.528 _493.061  (redito de imposto de renda - Prejuizo fiscal 17.877 21.138
c. Ativos oferecidos em garantia das provisGes técnicas Crédito de imposto de renda - Diferencas temporarias (587) 614
Descricdo 2014 2013  Crédito de contribuicdo social - Base negativa 10.726  12.683
Provisdes técnicas 1.056.322 1.020.017 Crédito de contribuicao social - Diferencas temporarias (352) 369
Deducdes: Subtotal (antes da compensagéo) 27.664 34.804
Resseguros 350.552 370.618 (-) Tributo Diferido - Variagdo cambial 2.374) (1.813)
Direitos creditorios 46.781 156.148 Nao circulante 25.290 32.991
Custos de aquisicao diferidos - 9.064 Em 31 de dezembro de 2014, a resseguradora possui saldo de prejuizo fiscal acumulado compensavel com
Subtotal (a) 658.989 484.186 |ucros futuros no montante de R$ 17.877 bem como base negativa de contribuicao social no montante de
Ativos vinculados R$ 10.726. A compensacao destes estara limitada a 30% do lucro real gerado em exercicios futuros e a
Quotas de fundos de investimentos 681.026 491.935  estimativa de realizacio é como se segue:
Subtotal (b) 681.026 _ 491.935 Estimativa de Realizacdo do ativo fiscal diferido
Total (a) - (b) 22.037 7.749  Exercicio de 2015 10.627
d. Nivel hierarquico do valor justo dos ativos financeiros Exercicio de 2016 9.404
Exercicio de 2017 8.572

Ao mensurar o valor justo de um ativo ou um passivo, o Grupo usa dados observaveis de mercado, tanto

quanto possivel. Os valores justos s&o classificados em diferentes niveis em uma hierarquia baseada nas ﬁbtot'al = 2603
X S . P iy B X 8. Obrigacdes a pagar
informagdes (inputs) utilizadas nas técnicas de avaliacdo da seguinte forma: 2014 2013
 Nivel 1 - precos cotados (ndo ajustados) em mercados ativos para ativos e passivos e idénticos. Participacoes nos lucros a pagar 4.035 2.779
* Nivel 2 - inputs, exceto os pregos cotados incluidos no Nivel 1, que sdo observaveis para o ativo ou Fornecedores 528 458
passivo, diretamente (precos) ou indiretamente (derivado de precos). Contas a pagar para Seguradoras 9.499 -
« Nivel 3 - inputs, para o ativo ou passivo, que ndo sao baseados em dados observaveis de mercado (inputs Outras obrigacoes 7 gég %
ndo observa.vels)ﬂ. ) ) " . 9. Impostos e contribuicoes
Todas as aplicacdes financeiras foram classificadas no Nivel 2. 2014 2013
e. Derivativos PIS 212 178
O Fundo de Investimentos exclusivo possui operacoes envolvendo instrumentos financeiros derivativos COFINS 1.304 1.093
destinados & protecao dos riscos associados com a variacdo de taxas de juros dos investimentos. Outros impostos e contribuicoes 83 103
Os instrumentos derivativos utilizados sao contratos futuros de juros, negociados na BM&FBovespa, que " 1599 1.374
- - - . p N T - 10. Operacoes com Resseguradoras
sao utilizados para protecao da posicao de titulos pré-fixados. A seguir sao apresentadas as posicoes de 2014 2013
instrumentos derivativos: Resseguro cedido - Partes relacionadas (Nota n® 14) 18.000 38.833
2014 Resseguradora eventual 18.000 38.833
Data de Valor de valor valor a Resseguro cedido - Outros resseguradores 48.860 49.223
Derivativos vencimento referéncia Quantidade justo receber Resseouradoraleveniual Gl e
e e Resseguradora admitida 5.909 16.760
Futuro DI 02/01/2015 (34.970) (350) (34.970) - 66.860 88.056
Futuro DI 01/07/2015  (47.162) (500) (47.162) (6) 11. Depésitos de terceiros
Futuro DI 04/01/2016 2131 13 213 SR —— 22 0
Futuro DI 02/01/2017 452 27 452 —  Prémios e emolumentos recebidos 2.938  7.637
Total (79.549) (6) 3.571 14.825
2013 ~ = Agingdosaldo de depésitos de terceiros
2014 _ 2013
Data de Valor de Valor Valora pe1a30dias 1171 5394
Derivativos vencimento referéncia Quantidade _ justo receber De 31 a 60 dias 1.037 436
Futuro DI 02/01/2014 (9.993) (100) (9.993) - De61a120 dia.S 293 1.531
Futuro DI 02/01/2015  (31.609) (350) (31.613) (4 bej2ralso g::z oL
Futuro DI 01/07/2015  (42.661) (500) (42.686) 25 Acima de 365 dias 37 2378
Total (84.292) (29) 3.571 14.825
12. Provisoes técnicas e custos de aquisi¢ao diferidos .
a. Provisoes técnicas e custos de aquisicao diferidos - Brutas de retrocessao
2014
Provisao de prémios Provisao de excedentes Provisdo de sinistros Provisao de sinistros ocorridos Total das provisoes Custos
nao ganhos (PPNG) técnicos (PET) a liquidar (PSL) mas nao avisados (IBNR) técnicas diferidos
Patrimonial 136.566 693 197.592 218.245 553.096 7.410
Responsabilidades 8.198 60 5.387 41.522 55.167 801
Automoveis 3.389 50 12.602 6.989 23.030 104
Transportes 5.910 79 6.473 41.363 53.825 359
Riscos financeiros 34.351 20.584 147.546 66.471 268.952 351
Pessoas 4.696 33.706 22.115 4.275 64.792 16
Habitacional 215 - - 400 615 -
Rural 14.169 - 729 4.392 19.290 -
Saude - - - 1.607 1.607 -
Marftimo 536 - 5.379 6.272 12.187 31
Aeronautico 1.510 6 312 1.933 3.761 81
209.540 55.178 398.135 393.469 1.056.322 9.153
2013
Provisao de prémios Provisao de excedentes Provisao de sinistros Provisao de sinistros ocorridos Total das provisoes Custos
_ndo ganhos (PPNG) _ técnicos (PET) __ aliquidar (PSL) __ mas néo avisados (IBNR) técnicas  diferidos
Patrimonial 153.786 - 159.030 182.896 495.712 6.671
Responsabilidades 6.940 - 5518 35.454 47.912 457
Cascos/Maritimos 2.300 - 16.149 11.090 29.539 133
Automoveis 3.472 = 13.202 69.807 86.481 1.462
Transportes 10.660 - 12.425 29.982 53.067 278
Riscos financeiros 39.018 9.422 129.634 78.776 256.850 64
Crédito 2.014 868 513 121 3.516 -
Pessoas 6.809 7.906 18.387 12.525 45.627 -
Habitacional 159 - - 366 525 -
Rural - - 788 - 788 -
225.158 18.196 355.646 421.017 1.020.017 9.065

b. Provisdes técnicas - retrocessao

2014

Provisao de prémios

nao ganhos (PPNG)

Provisao de excedentes

técnicos (PET)

Provisao de sinistros ocorridos

mas nao avisados (IBNR)

Provisao de sinistros a

liquidar (PSL)

Total das provisoes
técnicas

Patrimonial 17.119 92 143.946 19.370 180.527
Responsabilidades 37 24 6.569 4.249 10.879
Transportes 753 32 11.196 8.746 20.727
Riscos financeiros 2.812 5.129 103.351 26.406 137.698
Pessoas 2.942 3.020 13.841 287 20.090
Rural 7 - 156 1.268 1.431
Satde = = = 1.516 1.516
Maritimo 21 = 5.530 2.075 7.626
Aeronautico = = 1.887 159 2.046
23.691 8.297 286.476 64.076 382.540

2013
Provisao de prémios Provisao de excedentes Provisao de sinistros a Provisao de sinistros ocorridos Total das provisoes
nao ganhos (PPNG) técnicos (PET) liquidar (PSL) mas nao avisados (IBNR) técnicas
Patrimonial 21.335 - 82.177 46.996 150.508
Responsabilidades 25 - 2.170 8.088 10.283
Cascos/Maritimos - - 9.840 - 9.840
Automoveis 89 S S S 89
Transportes = = 4.975 9.440 14.415
Riscos financeiros 5.751 2.534 98.923 56.069 163.277
Crédito 1.262 347 280 - 1.889
Pessoas 4.479 321 9.871 5.419 20.090
Habitacional - - - 50 50
Rural - - 177 - 177
32.941 3.202 208.413 126.062 370.618

A Munich Re possui uma protecéo de cobertura de retrocesséo para proteger o balanco contra sinistros inesperados e elevados. No ano 2014 essa protecao resultou no reconhecimento de recursos no montante de

R$ 74.501, sendo para sinistros de anos de subscricdo 2012 e 2013 em linhas de negocios diversas.

¢. Movimentacao dos custos de aquisicao diferidos

2014 2013
Saldo no inicio do exercicio 9.065 10.557
Inclusoes 10.767  6.341
Baixas/Cancelamentos (10.679) (7.833
Saldo no final do exercicio 9.153 _9.065

Os custos de comercializacdo sao compostos por montantes referentes a comissao de corretagem relativos
a comercializacao de contratos de Resseguro.

Esses montantes sao diferidos por ocasido da emisséo do contrato de resseguro e apropriados ao resultado,
de forma linear para contratos facultativos e nao proporcionais, e pela vigéncia padrao das apolices
inseridas no contrato para os contratos automaticos proporcionais, de acordo com o prazo de vigéncia
média dos riscos.

d. Movimentacao das provisoes técnicas - Brutas de retrocessao

2014
Provisao de
Provisao sinistros
Provisao de Provisao ocorridos
de prémios excedentes de sinistros mas
nao ganhos técnicos aliquidar nao avisados
(PPNG) (PET) (PSL) (IBNR)
Saldo no inicio do exercicio 225.158 18.196 355.646 421.017
Constituicdes 454.897 65.342 526.096 628.230
Reversoes (470.515) (18.189) (264.663) (655.778)
Pagamentos - (10.171) (218.944) -
No final do exercicio 209.540 55.178 398.135 393.469
2013
Provisao de
Provisao sinistros
Provisao de Provisao ocorridos
de prémios excedentes de sinistros mas
nao ganhos técnicos aliquidar né&o avisados
(PPNG) (PET) (PSL) (IBNR)
Saldo no inicio do exercicio 221.562 13.034 202.755 337.148
Constituicoes 729.152 47.323 508.376 821.674
Reversoes (725.556) (31.810) (158.976) (737.805)
Pagamentos - (10.351) (196.509) -
No final do exercicio 225.158 18.196 355.646 421.017
e. Movimentacao das Provisdes técnicas - Retrocessao
2014
Provisdo de
Provisao sinistros
Provisao de Provisdo ocorridos
de prémios excedentes de sinistros mas
nao ganhos técnicos aliquidar nao avisados
(PPNG) (PET) (PSL) (IBNR)
Saldo no inicio
do exercicio 32.941 3.202 208.413 126.062
Constituicoes 125.432 8.133 289.902 227.850
Reversoes (134.682) (2.965) (105.879) (289.836)
Recebimentos - (73) (105.960) -
No final do exercicio 23.691 8.297 286.476 64.076
2013
Provisao de
Provisao sinistros
Provisao de Provisao ocorridos
de prémios excedentes de sinistros mas
nao ganhos técnicos aliquidar nao avisados
(PPNG) (PET) (PSL) (IBNR)
Saldo no inicio
do exercicio 42.257 2.285 119.512 108.728
Constituicoes 124.920 3.470 210.832 371.313
Reversoes (134.236) (914) (69.268) (353.979)
Recebimentos - (1.639) (52.663) -
No final do exercicio 32.941 3.202 208.413 126.062

13. Desenvolvimento de sinistros

O quadro de desenvolvimento de sinistros ilustra a evolucdo dos avisos de sinistro recebidos pela Munich
Re para cada ano de subscricdo dos contratos. Partindo do ano em que o contrato de resseguro foi
subscrito, a parte superior do quadro demonstra a evolugéo dos avisos de sinistros no decorrer dos anos.
O montante avisado varia a medida que informacées mais atualizadas sao obtidas através das prestacoes
de contas enviadas pelas cedentes sobre os contratos subscritos. A parte inferior do quadro demonstra a
reconciliagdo dos montantes com os saldos contabeis na data-base dessas demonstragoes financeiras.

a. Sinistros brutos de retrocessao

Ano de subscricdo do contrato

2014 2013 2012 2011 2010 2009 _ 2008 Total

Montante avisado de sinistros
No ano de subscricdo 19.122 23490 35495 6280 16673 14791 - 115.851
Um ano ap6s o ano

de subscricao — 207448 144945 172.022 111484 50.359 28581 714.839
Dois anos apds 0 ano

de subscricdo - - 14755 116385 73351 54714 33710 292.915
Trés anos apds 0 ano

de subscricao - - - (379) 14714 17214 4990  33.123
Quatro anos apés 0 ano

de subscricao - - - - (605) 2917 106942 109.255
Cinco anos apds o0 ano

de subscricao - - - - - 7.764 46950 54714
Seis anos apos 0 ano

de subscricdo - - - - - - 16746  16.746
Total de sinistros avisados

até a data-base 19.122 _230.938 _195.195 _290.891 _215.617 _147.759 237.919 1.337.443

Pagamentos de sinistros
efetuados
Sinistros pendentes - saldo

(14.661) (129.775) (113.759) (273.102) (184.329) (126.397) (97.285) (939.308)

contabil na data-base 4461 101163 _ 81436 _ 17.789 _ 31.288 _ 21.362 140.635 _ 398.135

b. Recuperagéo de sinistros de retrocessao
Ano de subscricdo do contrato
2014 _ 2013 _ 2012 2011 _ 2010 _ 2009 _ 2008 Total

Montante avisado de sinistros
No ano de subscricdo 11.332 47.110 - 1181 - - - 59624
Um ano apds o ano de subscricdo — 44115 33164 149.928 12476 - 991 240.674
Dois anos apods o ano de subscricao - - 71.398 3.146 (20.079) 7.479 - 61945
Trés anos apds o ano de subscricdo - - - 9544 13380 55582 3.140 81.647
Quatro anos apés 0 ano

de subscricéo - - - — 26505 30.889 83.134 140.528
Cinco anos apds o ano de subscricao - - - - - 11995 25680 37.675
Seis anos apos o ano de subscricdo - - - - - - 9.052 9.052

Total de sinistros avisados até a
data-base 11332 _91.225 104.562 _163.799 _32.282 105.945 121.997 _631.145

Sinistros pendentes - saldo contabil
na data-base

14. Partes relacionadas

A Resseguradora, em conformidade com as disposicoes da Circular SUSEP n° 232/11 descontinuou em

31.03.2012 os seus contratos de retrocessao firmados com a controladora Miinchener Riickversicherungs-

Gesellschaft Aktiengesellschaft in Minchen e a empresa ligada New Reinsurance Company (exceto os

relacionados aos grupos de ramos Crédito e Garantia).

Os saldos das transagoes com partes relacionadas apresentados nos quadros abaixo referem-se a

operacdes realizadas anteriormente a descontinuidade dos contratos e os contratos referentes aos grupos

de ramos excluidos desta regra pela circular:

11.223 77.335 51.563 _ 42.864 _ 2.912 _16.017 _84.559 _286.476

2014 2013
Ativo Munich Re New Re Munich Re New Re
Recuperacao de sinistros 170.017 14.425 127.859  23.241
Outros créditos operacionais 2.935 2.665 128 20
Recuperacédo de IBNR 19.536  52.726 37.021 62.080
Recuperacéo de PPNG 9.042 13.830 16.216 12.245
Recuperacédo de excedente técnico 5.471 2.826 1.584 1.618
207.001 86.472 182.808 _99.204
Passivo Munich Re New Re Munich Re New Re
Prémios de retrocessao a liquidar - _18.000 17.049 _21.784
- _18.000 17.049 _21.784
Resultado Munich Re New Re Munich Re New Re
Receitas com retrocessao

Receitas com taxa de administragdo 3.752 2.017 (1.398) (389)
Recuperagéo de sinistros 33.185 2.108 32.960 13.682
Variagdo das provisoes de prémios (32.632) 16.596 2.440 (11.475)
Variacdo de outras provisoes 3.592 2.259 4.419 239
Variagao de sinistros ocorridos e nao avisados (16.596)  (9.354) 1.710  (2.428)
Variacao de despesa de comercializacao diferida (143) 289 5.918 1.638
__ (8.842) _13.915 46.049 1.267

Despesas com retrocessdao
Prémios cedidos em retrocessao (23.143) _11.433 6.347 48
(23.143) _11.433 6.347 48

a. Honorarios da Administracao

£ contabilizado na rubrica “Despesas administrativas” os honorarios aos Administradores no montante de
R$ 1.951 (R$ 1.775 em 31 de dezembro de 2013) que compreende beneficios de curto prazo. A Munich
Re n&do tem como politica pagar a empregados e administradores remuneracéo baseada em acoes e néo
mantém plano de beneficios pds-emprego na modalidade de beneficio definido.

b. Suporte Tecnolégico

A Munich Re utiliza suporte tecnoldgico de seu controlador para o processamento de dados e informagoes.
N&o héa custos desse suporte pendente de liquidagdo em 31 de dezembro de 2014 e 2013 e os custos
totais no exercicio estao contemplados na demonstracao do resultado na conta “Despesas administrativas”,
no grupo “Servicos de terceiros”, e totalizaram R$ 2.897(R$ 3.302 em 2013).

15. Patriménio liquido

a. Capital social

O capital social da Resseguradora, totalmente subscrito e integralizado é de R$ 300.479 em 2014
e 136.187 em 2013 e esta representado por 286.126.555 acoes ordinarias nominativas em 2014
e 130.398.660 em 2013, sem valor nominal. Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em
27 de outubro de 2014 os acionistas deliberaram pelo aumento de capital em espécie no montante de
R$ 164.292, mediante emissdes de 155.728 novas acoes ordinarias, nominativas, sem valor nominal.
O aumento de capital foi aprovado pela SUSEP em evento subsequente a data-base das demonstragoes
financeiras por meio da portaria SUSEP/DIRAT n° 111 de 22/01/2015.

b. Dividendos

De acordo com o Estatuto Social, os acionistas tém direito a dividendo minimo de 25% do lucro liquido
anual ajustado, podendo deliberar em AGO sobre a distribuicdo em valor inferior ao estabelecido no
estatuto ou sobre a retencdo de todo o lucro liquido. Em funcdo da compensagéo de prejuizos acumulados
apurados no exercicio de 2013, nao estéo sendo apurados e propostos a distribuicao de dividendos com
referéncia a este exercicio.

¢. Reserva legal

£ constituida em conformidade com a Lei das Sociedades por Aces, na base de 5% do lucro liquido
de cada exercicio até atingir 20% do capital. Em 31 de dezembro de 2014 o saldo montante R$ 1.824
(R$ 2.308 em 2013), apos considerada a proposta da administracao de utilizacdo do monta em de
R$ 484 mil para absorcao dos prejuizos acumulados.

d. Reservas estatutarias

O montante do lucro ndo destinado a remuneracao dos acionistas sera retido em Reserva de Expanséo,
para expanséao dos negdcios da Resseguradora, até o limite do capital social. A proposta da Administracao
leva em consideragéo a utilizagdo do montante acumulado de R$ 25.281, em 31 de dezembro de 2013,
para fins de absorcéo do prejuizo acumulado.

As referidas destinacoes, serdo submetidas a aprovacao na proxima assembleia dos acionistas.

16. Detalhamento das contas do resultado

2014 2013
a. Sinistros ocorridos
Indenizacdes avisadas (259.814) (348.948)
Recuperagéo de indenizacoes - Salvados 1.998 1.623
Provis&o de sinistros ocorridos mas né&o avisados 27.548 83.869
(230.268) (431.194)
b. Custos de aquisicao diferidos
Comissao sobre premio Emitido (10.915)  (10.942)
Variacao dos custos de aquisicao diferida 89 2.217
(10.826) _(13.159)
continua —k
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c. Despesas administrativas
Pessoal proprio
Servicos de terceiros
Localizagao e funcionamento
Publicidade e propaganda
Publicagoes
Donativos
Outras despesas administrativas

(18.565)

d. Despesas com tributos
COFINS
PIS
Impostos sobre remessa ao exterior
Taxa de fiscalizacao
Outros

e. Resultado financeiro
Receitas
Receita com aplicacoes financeiras
Juros sobre prémios
Oscilacao cambial
Outras receitas financeiras
88.503
Despesas
Oscilacao cambial
Outras despesas financeiras

(26.906)
1.266,

(28.173)
60.330

(97.379)
1.163)
(98.542)
45.796
17. Imposto de renda e contribuicao social
O imposto de renda e a contribuicdo social sao calculados com base nas aliquotas oficiais e estao
reconciliados para os valores reconhecidos nas demonstracoes dos resultados, como seguem:
2013
IRPJ CSLL

IRPJ CSLL
Resultado antes da provisdo do
imposto de renda e contribuicao social
Adicoes:
Provisdes com funcionarios
Despesas de oscilagdo cambial sobre prémios pendentes
Despesas nao dedutiveis
Excluses:
Receitas de oscilagdo cambial sobre prémios pendentes
Outras exclusoes
Lucro antes das compensacoes
Compensacéo do Prejuizo Fiscal e Base Negativa
Lucro/Prejuizo real
Aliquota de 15% de IRPJ mais 10% de adicional
(-) Dedugdes PAT - - -

42.038  42.038 (82.602) (82.602)
3.587
(38.556)

2.320

3.587
(38.556)
2.320

2.184
31.910
2.554

2.184
31.910
2.554
37.154  37.154
(3.061)
43.483
3.045
30.438

(35.871) (35.871)
(2.729) _(2.729)
(84.554) (84.554)

(84.554) (84.554)

IRP)J diferido:

Prejuizo fiscal -
Compensacao prejuizo fiscal -
Receita de oscilagao cambial

Reversoes de provisdes

Provisdes

Aliquota de 15% de CSLL (a partir de maio de 2008)

IN-SRF 810/2008 = —
CSLL Diferido:

Base negativa - -
Compensacao base negativa - . -
Receita de oscilagao cambial - -
Reversdes de provisdes - -
Provisdes -
Total do imposto de renda e contribuicdo social (20.113)
18. Grupo de ramos de atuacdo

a. Prémios ganhos

(21.138)

1.014
625
(614)

(12.683)

608

375
(369)
(12.069)

10.820 6.563

Prémios Ganhos
2014 2013
156.440 154.044
10.708 12.449
(58.439) 19.082
14.821 23274
36.376  39.665
114.092  92.727 54%
6.602 567 67%
(111) 108 S
2.920 8.314 -
1.971 380 81%
285.380 350.610 81%

Sinistralidade % Corretagem %
2014 2013 2014 2013
121% 5%
64% 1%

134%
53%
1M1 % = 1%
183% 2% 2%
128% - -
88% S S
-37% =
-202%
234%
558%
123%

7%
7%

Patrimonial
Responsabilidades
Automoveis (*)
Transportes

Riscos financeiros
Pessoas

Rural

Habitacional
Maritimos
Aeronautico

84%
4%

- 15%
1% 4%
8%
4%

1%

b. Prémios emitidos
Prémios Comissoes de Prémios
emitidos Brutos resseguros (cedentes) liquidos
2014 2013 2014 2013 2014 2013
158.033 201.757 (17.487) (29.655) 140.546 172.102
15.100 16.325 (2.106) (2.091) 12.994 14.234
(83.971) 6.401 24.692 (529) (59.279) 5.872
12.491 29.845 (1.245)  (5.245) 11.246 24.601
56.410 67.413 (17.198) (23.067) 39.212 44.347
131.459 106.626 8 (5.236) 131.467 101.390
29.428 112 (8.247) (20) 21.181 92
(139) 342 - 8 (139) 351
1.906 10.798 71 (4.153) 1977 6.645
2.895 _ 1.054 (199 (65) _ 2.696 989
323.612 440.673 (21.711) (70.052) 301.901 370.621
(*) Em 2014, baseado nas revisoes dos saldos pendentes nos contratos de resseguro para a carteira de
auto e sua natureza a Administraggo decidiu pela reverséo de R$ 65.582 de prémios liquidos de comissao

Patrimonial
Responsabilidades
Automoveis (*)
Transportes

Riscos financeiros
Pessoas

Rural

Habitacional
Maritimos
Aerondutico

e R$ 69.908 de sinistros cujo efeito total no resultado foi um ajuste de R$ 4.326. Neste contexto, a

sinistralidade e o nivel de comissionamento seriam de 107% e 30%, respectivamente.

19. Outras informagées

a. Plano de aposentadoria complementar

A Munich Re efetua contribuicbes mensais relativas ao complemento de aposentadoria dos seus

funcionarios em um Plano Gerador de Beneficios Livres (PGBL). As contribuicoes efetuadas no ano

totalizaram R$ 730 (R$ 609 em 2013). O plano esta estruturado na modalidade de contribuicao definida,

portanto o compromisso da Munich Re limita-se a realizar aportes mensais calculados com base em

percentuais sobre a folha de pagamento.

b. Participagoes nos lucros

A Munich Re possui programa de participacao dos empregados nos lucros, conforme disposto na Lei ne

10.101, de 19 de dezembro de 2000, devidamente homologado pelo Sindicato.

c. Lei n® 12.973/2014

A Administracao efetuou uma avaliacao inicial das disposicoes contidas na Lei n° 12.973 de 13 de maio de

2014 e Instrucdo Normativa n® 1397, de 16 de setembro de 2013, alterada pela IN n° 1422 de 19 de

dezembro de 2013.

Embora a Lei n° 12.973 entre em vigor a partir de 1° de janeiro de 2015, ha a possibilidade de opcao (de

forma irretratavel) pela sua aplicacdo a partir de 1° de janeiro de 2014. A Administracdo ainda nao

concluiu se ird ou nao efetuar a opgéo pela adocao antecipada.

De acordo com as andlises da Administracdo e de seus consultores, ndo foram identificados impactos

relevantes decorrentes da Lei n® 12.973 e da IN n° 1397 nas demonstracdes financeiras do exercicio findo

em 31 de dezembro de 2014.

20. Demonstragao do calculo do patriménio liquido ajustado e capital minimo requerido

302.303

(126)

(28.603)

273.574
60.000
88.400
72.212

4.115

Patriménio liquido
(-) Despesa antecipadas
(-) Crédito Tributario
Patriménio liquido ajustado (PLA)
Capital-base (a)
Capital de risco (b)
Capital de risco de subscricdo (Resolugdo CNSP 280/2013)
Capital de risco operacional (Resolucao CNSP 283/2013)
Capital de risco de crédito (Resolucdo CNSP 228/2010)
Efeito em funcdo da correlacdo entre os riscos de crédito
e subscricao
Capital minimo requerido (CMR) - (maior entre (a) e (b))
Suficiéncia de capital (PLA - CMR)
O indice de liquidez em relacdo ao CMR em 31 de dezembro de 2014 ¢ de 25% e o requerido pela
Resolugdo CNSP 302/2013 é de 20%, equivalente a R$17.680.

T DIRETORIA e ———

RODRIGO BELLOUBE DOS SANTOS
Diretor Presidente

Diretor Administrativo-Financeiro e Diretor de Supervisao

OLIVER MARTIN SEITZ

RELATORIO DO COMITE DE AUDITORIA

FRANCISCO SOUSA LIMA
Contador - CRC 1SP-220155/0-0

ALEX CAVALHEIRO SOTTERO
Atuério MIBA 2386

O Comité de Auditoria da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. foi instituido nos termos da
Resolugéo n° 118/2004, do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, tendo-se reunido pela primeira
vez em 10 de outubro de 2014. Desde entdo, o Comité desenvolveu suas atividades mediante entrevistas
com gestores, o acompanhamento dos trabalhos das areas responsaveis pela contabilidade e elaboracao
das demonstracoes financeiras, controles internos, gestao de riscos, auditoria interna e “compliance”, a
avaliacdo do escopo, desempenho e independéncia dos auditores independentes e a qualidade e
integridade das demonstracdes financeiras.

O Comité ndo tomou ciéncia da ocorréncia de evento, dentncia, descumprimento de normas, auséncia de
controles, ato ou omissao por parte da Administracdo ou evidéncia de fraude que, por sua relevancia,
colocassem em risco a continuidade da companhia ou a fidedignidade de suas demonstracées financeiras.
Cumpridas as suas atribui¢des, na forma descrita no primeiro paragrafo, e com base nos relatorios e
pareceres que lhe foram apresentados, o Comité de Auditoria é de opinido de que as demonstracoes
financeiras da Munich Re do Brasil Resseguradora S/A do exercicio de 2014, encerradas em 31 de
dezembro de 2014, devidamente auditadas pela KPMG Auditores Independentes, estao em condicoes de

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

serem aprovadas pelos seus acionistas.

Sao Paulo, 25 de fevereiro de 2015
José Rubens Alonso
Luiz Pereira de Souza
Assizio Oliveira

Aos

Administradores e Acionistas da

Munich Re do Brasil Resseguradora S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as demonstracdes financeiras da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. (“Resseguradora”),
que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstracdes do
resultado, do resultado abrangente, das mutacées do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas contébeis e demais notas
explicativas.

Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracées financeiras

A Administracdo da Resseguradora é responsavel pela elaboracao e adequada apresentacao dessas
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil aplicaveis as entidades
supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e pelos controles internos que ela
determinou como necessarios para permitir a elaboracédo de demonstracdes financeiras livres de distorcao
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes financeiras com base em
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas
requerem o cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as demonstragoes financeiras estao livres de
distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execucdo de procedimentos selecionados para obtencéo de evidéncia a respeito
dos valores e divulgacoes apresentados nas demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante nas
demonstracoes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacao de riscos,
o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboracdo e adequada apresentagédo das
demonstragoes financeiras da Resseguradora para planejar os procedimentos de auditoria que sao
apropriados nas circunstancias, mas n&o para fins de expressar uma opinido sobre a eficacia desses
controles internos da Resseguradora. Uma auditoria inclui, também, a avaliacdo da adequacao das praticas
contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contéabeis feitas pela Administragdo, bem como a

I PARECER DOS ATUARIOS INDEPENDENTES

avaliacao da apresentacao das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto.

Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa
opinido.

Opiniao

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras acima referidas, apresentam, adequadamente, em todos
0s aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A. em
31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operagoes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo
naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades
supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP.

oo

KPMG Auditores Independentes
CRC 25P014428/0-6

Sao Paulo, 25 de fevereiro de 2015

José Claudio Costa
Contador - CRC 1SP167720/0-1

Aos Administradores da

Munich Re do Brasil Resseguradora S.A.

Sao Paulo - SP

Examinamos as provisdes técnicas e os ativos de retrocessao registrados nas demonstracdes financeiras e
os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das provisdes
técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A.
(“Resseguradora”), em 31 de dezembro de 2014, descritos no Anexo | deste relatério, elaborados sob a
responsabilidade de sua Administracdo, de acordo com os principios atuariais divulgados pelo Instituto
Brasileiro de Atuéria -IBA e com as normas da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP e do Conselho
Nacional de Seguros Privados - CNSP.

Responsabilidade da Administracao

A Administracdo é responsavel pelas provisdes técnicas, pelos ativos de retrocessao registrados nas
demonstragoes financeiras e pelos demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade
de cobertura das provisGes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencao elaborados de acordo com os
principios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuaria-IBA e com as normas da Superintendéncia
de Seguros Privados - SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, e pelos controles internos
que ela determinou serem necessarios para permitir a sua elaboracao livre de distorcao relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos atuarios independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre as provisdes técnicas e os ativos de retrocesséo
registrados nas demonstracoes financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da
necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencao com base em nossa
auditoria atuarial, conduzida de acordo com os principios atuariais emitidos pelo Instituto Brasileiro de
Atuéria-IBA. Estes principios atuariais requerem que a auditoria atuarial seja planejada e executada com o
objetivo de obter seguranca razoavel de que as provisdes técnicas, os ativos de retrocessao registrados nas
demonstracoes financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade
de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo estéo livres de distorcao
relevante.

Em relacdo ao aspecto da solvéncia, nossa responsabilidade esta restrita & adequacao dos demonstrativos
da solvéncia e do capital minimo da Resseguradora e nao abrange uma opinido no que se refere as
condicdes para fazer frente as suas obrigacoes correntes e ainda apresentar uma situacao patrimonial e
uma expectativa de lucros que garantam a sua continuidade no futuro.

Uma auditoria atuarial envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a
respeito dos valores das provisdes técnicas e dos ativos de retrocessao registrados nas demonstragoes fi-
nanceiras e dos demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das
provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do atuario, incluindo a avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante independentemente se
causada por fraude ou erro. Nessas avaliacdes de risco, o atuario considera os controles internos relevantes
para o calculo e elaboracao das provises técnicas e dos ativos de retrocesséao registrados nas demonstra-
¢oes financeiras e dos demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de cober-
tura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo da Resseguradora para planejar proce-
dimentos de auditoria atuarial que sao apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opiniao sobre a efetividade desses controles internos da Munich Re do Brasil Resseguradora S.A..
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao
de auditoria atuarial.

Opiniao

Em nossa opinido, as provisdes técnicas e os ativos de retrocessao registrados nas demonstracoes
financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das
provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo acima referidos da Munich Re do Brasil
Resseguradora S.A. em 31 de dezembro de 2014 foram elaborados, em todos os aspectos relevantes, de
acordo com os principios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuaria-IBA e com as normas da
Superintendéncia de Seguros Privados-SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros Privados-CNSP.

Sao Paulo, 25 de fevereiro de 2015

heoioc

KPMG Financial Risk & Actuarial Services Ltda.
CIBA 48

Rua Dr. Renato Paes de Barros, 33,

01060-970 - Sao Paulo, SP-Brasil

Joel Garcia
Atuério MIBA 1131

Anexo |
Demonstrativos do Parecer dos Atuarios Independentes
Em 31 de dezembro de 2014
(em milhares de reais)

. Provisdes Técnicas
otal de provisdes técnicas
. Ativos de Retrocessao
otal de ativos de retrocessao 382.540
3. Demonstrativo dos valores redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas
Provisdes Técnicas (a) 1.056.322
Ativos de Retrocessao Redutores (b) 350.552
Direitos Creditérios (c) 46.781
Total a ser coberto (a- b - ¢) 658.989
4. Demonstrativo do Capital Minimo
Capital Base (a)
Capital de Risco (b)
Exigéncia de Capital (CMR) (maximo de a e b)
5. Demonstrativo da Solvéncia
Patrimonio Liquido Ajustado - PLA (a)
Exigéncia de Capital (CMR) (b)
Suficiéncia do PLA (a - b) 185.174
indice de Liquidez em relacio ao Capital Minimo Requerido (*) 25%
(*) O indice de liquidez em relacdo ao CMR requerido pela Resolucao CNSP n® 302/2013 ¢ de 20%.
6. Demonstrativo dos limites de retencdo por grupo de ramos
01 - Patrimonial
02 - Riscos Especiais
03 - Responsabilidades
05 - Automovel
06 - Transportes
09 - Pessoas Coletivo
10 - Habitacional
11 - Rural
12 - Outros
13 - Pessoas Individual
14 - Maritimos
15 - Aeronduticos
07 - Riscos Financeiros

1.056.322

60.000
88.400
88.400

273.574
88.400

10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
10.000
15.000
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