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Andlise do segmento

2ceseemioce APESAr A0 Mercado saturado,
0 Brasil ainda é atraente

A capacidade abundante de resseguro e a preponderancia dos acordos de cosseguro
As no mercado primario do Brasil estao reduzindo as perspectivas de crescimento no
curto prazo de suas resseguradoras. Existe um certo sentimento de desgaste entre 0s
resseguradoras  subscritores em busca de rentabilidade em um mercado de resseguros saturado, que
enfraqueceu os precos. Mesmo assim, ainda € dificil resistir ao volume crescente de

tem prémios no maior mercado primario da América Latina.

dificuldades A exposicao limitada do Brasil ao risco de catastrofes, como furacdes ou terremotos,

em resistir ao o deixa bem posicionado como uma diversificacao em relacao aos demais mercados
emergentes latino-americanos. O que talvez seja mais importante, a necessidade do

crescimento pais de obras de infraestrutura para receber a Copa do Mundo da FIFA de 2014 ¢ os

do volume Jogos Olimpicos de 2016 continuam a ser um catalisador para a economia como um

todo.A baixa penetracao dos seguros, grandes reservas offshore de petroleo e uma
do mercado classe média em expansio também sio consideradas nas projecoes de crescimento
das seguradoras e resseguradoras no longo prazo.

primario. Na temporada de renovacgoes de julho, os precos estiveram estaveis ou com queda de
até 5%, e as seguradoras conseguiram garantir capacidade adicional por meio de tratados
com condi¢oes que nao estavam disponiveis ha um ano, o que reflete o crescimento de
suas proprias carteiras.Ainda nio esta claro se existe um desequilibrio entre os prémios
de resseguro deste ano e o valor da cobertura que esta sendo adquirida que, em alguns
casos, pode ser excessiva para os riscos correspondentes.A existéncia de acordos de
cosseguro também gerou o potencial de acumulacao de riscos para as resseguradoras
que fornecem cobertura baseada em tratados nesse cenario caso um evento significativo
esteja presente em tratados diferentes dentro da carteira de uma tnica companhia.
Embora as seguradoras possam preferir cobertura facultativa, a demanda por ela esta
em queda devido a capacidade abundante nos negocios de tratado.
Figura 1
Resseguros no Brasil — Participacao de mercado das resseguradoras locais
(2008-2012)

Contatos analiticos As resseguradoras admitidas e ocasionais conquistaram uma parcela maior dos prémios

Peter Dickey cedidos desde a abertura do mercado brasileiro, em 2008.

Ramal 5053

Peter Dickey@ambest.com 6

Greg Reisner 5

+1(908) 439-2200

Ramal 5224 4

(Greg.Reisner@ambest.com 3

Pesquisador e autor )

Al Slavin

Este relatdrio foi extraido da
Andlise do segmento global

" 0
ff;’h fesgaeagfl 0(53 /?a/ /A-M- Best: 2008 2009 2010 2011 2012
© '[.)la a ?nge Fonte: site da SUSEP (Sistema de Estatisticas); os dados refletem os totais do setor e as demonstragées financeiras disponiveis
(O desafio do capital.

em 12 de julho de 2013. N&o esté disponivel o detalhamento dos dados das resseguradoras admitidas e ocasionais.

Copyright © 2013, A.M. Best Company, Inc. TODOS OS DIREITOS RESERVADOS. Nenhuma parte deste relatério ou documento
podera ser distribuida em quaisquer meios, inclusive eletrénicos, nem armazenada em banco de dados ou sistema de recuperagéo, sem
a prévia autorizacdo por escrito da A.M. Best Company. Para obter mais informagdes, consulte nossos Termos de Uso, que podem ser
encontrados no website da A.M. Best Company: www.ambest.com/terms.



Relatério especial Resseguros - Brasil

Esses acontecimentos descrevem a trajetoria de crescimento do mercado brasileiro

de resseguros apos sua abertura, ha cinco anos, com o término do monopolio

detido pelo IRB Brasil Resseguros S.A. desde 1939. O caminho para um mercado de
resseguros aberto entrou em um desvio em 2010, quando a legislacao determinou que
40% dos prémios fossem cedidos a resseguradoras com sede no pais.As seguradoras
também estio proibidas de ceder mais de 20% dos prémios para afiliadas de resseguro
no exterior, mas existe uma excecao importante para o negocio de garantias de
performance, linha extremamente importante para as obras em andamento no pais.

As fusoes e aquisicoes devem aumentar

Existem agora 14 novas resseguradoras locais autorizadas a operar no pais e o restante
do mercado é composto por resseguradoras admitidas e ocasionais, essas ultimas
atuando principalmente em retrocessio. O mercado espera um aumento nas fusoes

€ aquisicoes nesse segmento de companhias admitidas e ocasionais, que inclui mais

de 120 empresas registradas e entre 15 a 20 sindicatos do Lloyd's. Enfrentando custos
administrativos e concorréncia nos precos, as companhias menores podem ser forcadas
a encontrar parceiros locais ou a sair do mercado. As operadoras locais em busca de
capital mais barato também podem se beneficiar da associacio com uma resseguradora
estrangeira que tenha uma presenca menos destacada no mercado.

Segundo a Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), as resseguradoras locais
tém mantido uma participacio de mercado estavel, com 59% dos R$ 5,53 bilhdes de
prémios de resseguro gerados em 2012 (ver Figura 1). Em 2011, as resseguradoras
locais detinham uma parcela de 57% nos R$ 5,52 bilhdes de prémios de resseguro.
Como um comentario a parte, ainda segundo a SUSEP as comissoes de resseguro
totalizaram R$ 932 milhdes em 2012 (nio esta disponivel um dado comparavel relativo
a 2011). Cabe destacar que os dados divulgados publicamente pela SUSEP podem
conter algumas anomalias contabeis e nos relatorios financeiros.

Segundo levantamento da A.M. Best nas demonstracoes financeiras apresentadas a
SUSEP, desde 2008 o nivel dos prémios de resseguro tem sido ligeiramente inferior a
9% dos prémios diretos do mercado primario. Esse nivel de penetracio de resseguros
permaneceu estavel durante a expansao dos prémios diretos do mercado primario,
que apresentaram aumento acumulado de 70% entre 2008 € 2012, quando passaram
de R$ 42,9 bilhoes para R$ 73,2 bilhoes (ver Figura 2). Isso explica como, apesar da
porcentagem pequena de prémios de resseguros cedidos, o volume total de prémios
do mercado brasileiro de seguros continua atraente.

Figura 2
Brasil — Resseguros cedidos como porcentagem dos prémios
diretos do mercado primario (2008-2012)
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Fonte: site da SUSEP (Sistema de Estatisticas); os dados refletem os totais do setor e as demonstragdes
financeiras disponiveis em 12 de julho de 2013.
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0 IRB continua a dominar e prepara-se para a expansao

Apesar da abertura do mercado brasileiro de resseguros a concorréncia, o IRB
manteve o dominio do mercado e ocupa o 29° lugar no ranking global da A.M. Best
das 50 maijores resseguradoras por prémios brutos subscritos em 2012. Em 2012, 0
IRB gerou prémios brutos no valor de R$ 2,4 bilhdes, ou o equivalente a 27% dos
prémios de resseguros cedidos pelo mercado direto do Brasil. Em 2012, a parcela do
IRB no segmento local de resseguros foi ainda mais pronunciada, ligeiramente acima
de 65%. Segundo as demonstrac¢oes financeiras apresentadas ao IRB, naquele exercicio,
a empresa obteve lucro liquido de R$ 397,1 milhoes, equivalentes a 79,3% do lucro
liquido total do segmento de resseguros (ver Figura 3).

Figura 3

Brasil — Lucros/Perdas do segmento de resseguradoras locais (2008-2012)
O monopdlio da IRB Brasil Resseguros foi extinto em 2007, mas a empresa mantém
participagcao dominante na margem de lucro do segmento local de resseguros.
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Fonte: site da SUSEP (Sistema de Estatisticas); dados referentes as demonstragdes financeiras disponiveis em 12 de julho de 2013.

Em 2012, os prémios ganhos do IRB aumentaram cerca de 11%, para R$ 1,9 bilhio,
mais do que cinco vezes mais do que os obtidos pela Munich Re, a segunda maior
resseguradora local (ver Figura 4). No ano passado, o IRB apresentou retorno sobre o
patrimoénio liquido de 18,7%, abaixo dos 23,7% registrados em 2011.

O IRB continuou sua transicao para um ambiente de mercado competitivo e
ultrapassou as barreiras regulamentares para a privatizacao. Esse movimento coincide
com seus planos de expandir-se além das fronteiras brasileiras e oferecer uma
plataforma internacional de resseguros para as seguradoras multinacionais em operacao
no pais, o que exigiu a criacao de uma equipe dedicada a avaliaciao de catastrofes € o
licenciamento de um software para modelagem de catastrofes, um aspecto operacional
que exige menos atencao em uma carteira concentrada no Brasil, cuja exposicao a
desastres naturais € menos volatil. Em junho de 2012, o IRB adquiriu uma participacdo
de 4,8% na Africa Re.A A.M. Best considera o relacionamento entre o IRB Brasil-Re e a
Africa Re como estratégico, devido ao acordo entre as duas entidades para fomentar o
desenvolvimento de seus respectivos mercados.

Além de operar na Argentina, o IRB registrou-se como resseguradora no Peru, México,
Colombia, Paraguai, Uruguai e Equador e, segundo seu relatorio anual, estd em processo
de conseguir seu registro na Venezuela. Nessa proxima fase, o desafio sera conseguir
escala como resseguradora estrangeira sem um forte reconhecimento de marca ou o
voo planado para a transicao para um regime de concorréncia no mercado que o IRB
experimentou sob a legislacao brasileira.

Em 2012, 0 mercado de resseguradoras locais acolheu novos participantes, alguns dos
quais com marcas familiares como a Allianz Global Corporate and Specialty Resseguros
Brasil S.A.,Alterra Resseguradora do Brasil S.A. (posteriormente adquirida pela Markel),
Swiss Re Brasil Resseguros S.A. e Zurich Resseguradora Brasil S.A. Dois outros novos
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participantes do mercado - a Terra Brasis Re e a BTG Pactual Resseguradora S.A. -
agregaram um sabor local a0 mercado de resseguros do pais.

Duas novas resseguradoras trazem um toque local

ATerra Brasis é uma resseguradora de capital fechado, em inicio de operacdes, sediada
no pais. Seu principal acionista é o Brasil Plural, conglomerado financeiro brasileiro,

e aWorld Bank’s International Finance Corp. € seu acionista minoritario. O nivel de
capacidade de mercado daTerra Brasis € modesto e seu patrimonio liquido inicial é
de R$ 100 milhoes.A empresa recebeu sua licenca em 4 de outubro de 2012 e esta
voltada para a subscricao de uma carteira diversificada de seguros de vida e de ramos
elementares como uma "resseguradora local" no Brasil.

A BTG Pactual, que foi autorizada a operar como resseguradora local em 26 de fevereiro
de 2013, € subsidiaria do Banco BTG Pactual, um dos principais bancos de investimento
latino-americanos, sediado no Rio de Janeiro.A BTG ira se direcionar ao mercado
primario de seguros, com cobertura para projetos de engenharia e petroleo, além de
responsabilidade civil em projetos de construcao.A empresa indicou também que
firmara parcerias com resseguradoras internacionais em alguns produtos.

Conforme prossegue a maturacao do mercado de resseguros brasileiro, a fidelidade dos
clientes e os relacionamentos pessoais ainda desempenham um papel importante, mas
podem se tornar menos essenciais para as seguradoras em busca da forma mais rentavel
para utilizar seu capital. As resseguradoras tornaram-se mais rigidas em relaciao aos
dados exigidos, cuja qualidade continua a melhorar.

Conforme o Brasil e outros
paises da América Latina se
movimentam para alinhar
seus respectivos regimes

Figura 4
Brasil - prémios ganhos e indice de sinistralidade das

resseguradoras locais (2012)
(milndes de R$)

regulamentares aos padroes

Prémios ganhos Sinistros indice de B
incorridos sinistralidade  internacionais, € esperado que
Variacio Variagio a exigéncia de mais capital
anual Participagao anual gere oportunidades para as
Posicio Empresa 2012 (%) de mercado 2012 (%) 2012 2011 pegseguradoras, na forma de
1 IRB . 1.850,7 10,9 62,2 1.664,5 40,0 899 71,2 taxas de cessio mais elevadas
2 Munich Re 354,9 -22,5 11,9 307,2 -176 866 814 . . .
3 Ace 2068 37,9 69 903 223 436 49 ¢©danccessaria expertise
4 Mapfre 190,7 184 64 3029 1457 1588 765 LCCNiCA.As taxas regionais de
5 J. Malucelli  172,8 4,1 58 1432 579,4 829 127 (€€S8Sa0 dos ramos nao-vida
6 XL 89,9 71 30 684 12 761 806 declinaram ao longo da ultima
7 Austral 82,8 7009 28 832 7781 1004 916 década,pressionadas pelas
8 AlG 16,2 1.852,4 0,5 85 214477 521 453 tarifas mais baixas e pela
9 Swiss Re* 6,4 n/d 0,2 1,6 n/d 24,7 n/d migragﬁo das seguradoras para
10 Alterra* 49 n/d 0,2 39 n/d 79,0 n/d esquemas nio proporcionais.
1 Terra Re* 0,1 n/d 0,0 0,1 n/d 67,2 n/d .
Total 29762 10,3 26735 as0 898 Geg -5 resseguradoras tambeém

Observagao: As demonstragoes financeiras de 2012 da Allianz Global Corporate & Specialty
Resseguros Brasil e da Zurich Resseguradora Brasil S.A. apresentadas a SUSEP nao registram
receitas. A BTG Pactual recebeu autorizacdo da SUSEP em 26 de fevereiro de 2013.

* As demonstragoes financeiras de 2011 n&o estao disponiveis no site da SUSEP.

Fonte: site da SUSEP (Sistema de Estatisticas); dados referentes as demonstragdes financeiras
disponiveis em 12 de julho de 2013.

A penetracgdo continua baixa na América Latina
Com a excec¢do do mercado maduro do Chile, o nivel de penetracio de seguros no
Brasil e na América Latina como um todo continua abaixo de 3%, sendo até mesmo
inferior a 2% em alguns casos. Esses indicadores positivos para o crescimento sao ainda
mais reforcados pelas lacunas de infraestrutura que os paises latino-americanos estio
tentando fechar com projetos de investimento. Mesmo assim, esse potencial de alta
para as resseguradoras € contrabalancado pelos empecilhos a rentabilidade decorrentes

deverao ser beneficiadas
pelo aumento das taxas de
cessao em linhas que fazem
uso intensivo de resseguros,
como engenharia e garantia
de performance.
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da pressio competitiva sobre os resultados de subscricao, juros baixos e bolsoes de
incerteza regulamentar.

Segundo a Guy Carpenter & Co.,na América Latina e no Caribe as taxas diminuiram
na renovacido de 1° de julho em virtude do "nivel elevado e da diversidade de oferta
de resseguradoras". A excecdo destacada pela Guy Carpenter foi a Argentina, onde

as condicoes de mercado foram afetadas pelas fortes enchentes de abril € por
restricoes regulamentares. O mercado segurador argentino continua suscetivel a
volatilidade politica, o que ficou evidente em 2011 com as medidas governamentais
que proibiram as seguradoras de cederem negocios para resseguradoras estrangeiras.
Uma regulamentacao posterior determinou que todas as seguradoras liquidassem
seus investimentos no exterior € os transferissem para a Argentina, enquanto as
resseguradoras receberam permissio para manter capital e investimentos estrangeiros
ndo superiores a 50% de seu capital total.

A Venezuela é outro mercado onde a expansdo da classe média pode alimentar o
crescimento do setor, mas esta sujeito a dinamica politica.Ainda assim, algumas
resseguradoras ainda entram de olhos abertos nesses mercados, esperando contar com
agilidade suficiente para desenvolver habilidosamente sua participacao apesar de sua
dinamica mais fluida.

Da mesma forma que o Brasil, 0 México representa uma parcela significativa e ¢ um
componente mais consagrado do setor segurador da América Latina.A legislacdo de
seguros baixada este ano faz novos avancos no sentido de modernizar a estrutura
regulamentar do pais. Um forte elemento de gestao de riscos baseada em principios
estimulara indicadores mais solidos de capital e reservas. O mercado primario do pais
continua fraco, mas é considerado estavel e cada vez mais profissionalizado. Espera-se
que as novas exigéncias de capital aumentem a demanda por cobertura de resseguros e
incentive a atividade de fusdes e aquisicoes.

Com penetracao de seguros de apenas 2,12%, 0 mercado colombiano demonstrou

seu potencial com crescimento de 14,9% em 2012. No ano passado, 0os ramos nio-

vida responderam por 54% dos US$ 8,76 bilhdes em prémios subscritos. O mercado
segurador da Colombia esta sendo aberto para subscritores ndo admitidos por meio

de um tratado bilateral de livre comércio com os Estados Unidos, um aspecto que
destaca o ambiente favoravel as empresas na América Latina. Em abril, as autoridades
anunciaram planos para um pacote de estimulos no valor de US$ 2,7 bilhoes, destinado
a impulsionar o crescimento econdmico e a criar 300.000 novos empregos. Os projetos
de construcio totalizam US$ 630 milhoes, gerando oportunidades de resseguro em
riscos de construcdo e garantias de performance.

Figura 5

América Latina - resseguradoras classificadas pela A.M. Best
Ratings em 16 de agosto de 2013.

Rating de Rating de

solidez  crédito de FSRe

financeira emissor de perspectiva Acdes nos

da Best Longo prazo do ICR da ratings FSR Rating

Sede Empresa N° AMB (FSR) da Best (ICR) Best e ICR Data de emissdo

Brasil IRB-Brasil Resseguros S.A. 085590 A- a- Estavel Confirmado 19 de dezembro de 2012
Brasil Terra Brasis Resseguros 092722 B++ bbb Estavel Atribuido 9 de maio de 2013
México Reaseguradora Patria, S.A.B. 086054 A- a- Positivos Confirmado 31 de julho de 2013
Panama Barents Re Reinsurance Co. Inc. 091083 A- a- Positivos Confirmado 27 de setembro de 2012
Panama QBE del Istmo Reinsurance Co. Inc. 078448 A- a- Estavel Confirmado 10 de janeiro de 2013

Fonte: €BESTLINKD — Best’s Statement File — Global

Consulte Jorge Gonzalez, pelo telefone +1 (305) 347-5188, para obter mais
informacgoes sobre os ratings da A.M. Best na regido.
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Figura 6

50 maiores grupos resseguradores globais

por prémios brutos subscritos em 2012.
(milhdes de US$)

Prémios de resseguro subscritos

Vida e ndo-vida  Apenas nao-vida indices’
Total do

Classificacao patriménio

em 2013 Empresa Bruto _Liquido Bruto _ Liquido liquido _Sinistros Despesa Combinado
1 Munich Reinsurance Co.? $37.251 $36.167 $22.539  $22.038 $36.248 61,2% 30.0% 91.2%
2 Swiss Reinsurance Co. Ltd. 31.723  25.344  19.468 15.117 34.026 53,1 30,0 83,1
3 Hannover Rueckversicherung AG? 18.208  16.231 10.201 9.060 8.909 70,7 25,4 96,0
4 Lloyd’s®* 15.785 11.371  15.770 11.358 31.204 56,0 34,9 91,0
5 Berkshire Hathaway Inc. 15.059  15.059 9.668 9.668 191.588 N/A N/A 99,9
6 SCOR S.E. 12.576  11.286 6.146 5.558 6.358 65,4 29,0 94,3
7 Reinsurance Group of America Inc. 8.233 7.907 - - 6.910 N/A N/A N/A
8 China Reinsurance (Group) Corp. 6.708 6.471 4.184 4.090 7.026 58,6 1,7 100,4
9 Korean Reinsurance Co. ® 5.113 3.390 5.113 3.390 1.275 79,7 18,1 97,9
10 PartnerRe Ltd. 4.712 4.567 3.910 3.768 6.934 58,5 29,3 87,8
1 Everest Re Group Ltd. 4.311 4.081 4.311 4.081 6.734 65,9 27,9 93,8
12 Transatlantic Reinsurance Co. 3.577 3.456 3.577 3.456 4.331 70,6 20,3 90,9
13 London Reinsurance Group Inc. 3.319 3.268 43 43 715 N/A N/A N/A
14 Assicurazioni Generali SpA 2.979 2.979 958 958 29.830 62,3 23,7 86,0
15 General Insurance Corporation of India 2.776 2.534 2.758 2.520 5.012 82,1 22,7 104,8
16 XL Group plc 2.364 2.209 2.008 1.885 11.856 58,4 28,6 86,9
17 QBE Insurance Group Ltd. 2.265 1.675 2.265 1.675 11.417 67,1 32,1 99,2
18 MAPFRE RE, Compania de Reaseguros, S.A.7  2.256 1.466 1.890 1.174 1.280 67,3 29,6 97,0
19 The Toa Reinsurance Co., Ltd. ©¢ 2.155 1.821 2.155 1.821 2.157 80,4 27,6 108,0
20 Odyssey Re Holdings Corp. 2.044 1.916 2.044 1.916 3.679 57,0 27,6 84,6
21 R+V Versicherung AG ° 2.017 1.972 1.981 1.955 2.527 741 245 98,6
22 Tokio Marine Holdings, Inc. & 1.966 1.579 1.966 1.579 35.196 N/A N/A N/A
23 Catlin Group Ltd. 1.860 1.614 1.860 1.614 3.512 63,5 19,9 83,4
24 Axis Capital Holdings Limited 1.830 1.815 1.830 1.815 5.780 61,5 27,9 89,4
25 Caisse Centrale de Reassurance 1.719 1.719 1.645 1.595 2.330 52,5 12,0 64,5
26 MS&AD Insurance Group Holdings, Inc. %' 1.700 N/A 1.700 N/A 28.740 N/A N/A N/A
27 Amlin plc 1.592 1.278 1.592 1.278 2411 59,6 27,3 86,9
28 RenaissanceRe Holdings Ltd. 1.552 1.103 1.552 1.103 3.507 30,4 27,4 57,8
29 IRB-Brasil Resseguros S.A. 1.365 792 1.301 745 1.140 67,2 44,8 112,0
30 Arch Capital Group Ltd. 1.282 1.227 1.282 1.227 5.169 50,9 29,3 80,2
31 Deutsche Rueckversicherung AG 1.280 819 1.221 772 273 72,0 28,6 100,6
32 Aspen Insurance Holdings Ltd. 1.228 1.157 1.228 1.157 3.488 56,1 29,3 85,4
33 White Mountains Insurance Group, Ltd. 1.179 948 1.179 948 4.258 58,4 31,9 90,3
34 Validus Holdings, Ltd. 1.154 1.009 1.154 1.009 4.455 55,5 23,1 78,6
35 Endurance Specialty Holdings, Ltd. 1.119 1.087 1.119 1.087 2.711 62,8 32,0 94,8
36 ACE Ltd. 1.070 1.025 1.070 1.025 27.531 55,2 22,3 77,4
37 American Agricultural Insurance Co." 955 284 955 284 440 86,3 13,1 99,4
38 Alterra Capital Holdings Ltd. 899 727 899 727 2.840 57,8 33,7 91,5
39 Pacific LifeCorp 882 882 - - 9.497 N/A N/A N/A
40 Maiden Holdings, Ltd. 864 765 864 765 1.015 734 29,1 102,5
41 ACR Capital Holdings Pte, Ltd. 765 389 765 389 699 73,2 29,4 102,7
42 Allied World Assurance Co. Holdings, AG 760 748 760 748 3.326 69,0 26,1 95,1
43 Montpelier Re Holdings Ltd. 735 616 735 616 1.629 46,5 34,5 81,0
44 African Reinsurance Corp. 648 586 618 562 609 60,2 32,0 92,2
45 NKSJ Holdings, Inc. & 608 501 608 557 19.857 N/A N/A N/A
46 Milli Reasurans Turk Anonim Sirketi 2 576 518 565 508 548 77,2 30,0 107,2
47 Platinum Underwriters Holdings Ltd. 570 565 570 565 1.895 324 30,1 62,5
48 Wilton Re Holdings Ltd. 542 502 - - 1.540 N/A N/A N/A
49 W.R. Berkley Corp. 509 477 509 477 4.336 60,5 40,0 100,5
50 Central Reinsurance Corp. 495 462 344 316 477 81,1 26,2 107,3

1 - Apenas nédo-vida.
2 - Dados sobre prémios liquidos subscritos ndo informados, substituidos por prémios liquidos ganhos.
3 - Os prémios do Lloyd's sdo apenas de resseguro. PLS de alguns grupos nas classificagdes podem incluir também Sindicatos do Lloyd's quando aplicavel.

4 — O patriménio liquido inclui os ativos dos membros do Lloyd's e as reservas centrais do Lloyd's.

5 — N&o estéo disponiveis detalhes sobre a provisédo para sinistros e o indice de despesas segundo os GAAP.
6 — Exercicio social encerrado em 31 de margo de 2013.

7 — Excluidos 40% de prémios relacionados a empresas afiliadas.
8 — O patriménio liquido inclui provisdes para catéstrofes e flutuacao de pregos.
9 - Os indices sdo calculados e divulgados pelo bruto.
10 - Informacdes sobre resseguros de ndo afiliadas disponiveis apenas pelo bruto.
11 - Dados e indices baseados em informagdes regulamentares dos EUA.
12 - O patriménio liquido inclui provisdes para equalizagao e riscos ndo expirados.
N/D - Informagdes ndo aplicaveis ou ndo disponiveis no momento da publicagdo.
Fonte: Dados e pesquisas da A.M. Best
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