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/

Senhores Acionistas:

Em cumprimento as disposi¢bes legais e societarias, submetemos a apreciagdo
as demonstragoes financeiras relativas aos semestres findos em 30 de junho de 2009
e 2008, acompanhadas dos respectivos pareceres dos Auditores Independentes
e do Comité de Auditoria. A MARES - MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A.
encerrou o primeiro semestre de 2009 com R$ 98,1 milhdes de prémios retidos,
21,6% superiores aos registrados em junho de 2008. As provisdes técnicas de
seguros tiveram incremento de 20,4% em relagdo a junho de 2008 e findaram
o semestre com o saldo de R$ 64,8 milhdes. Os ativos totais somaram

Balancos Patrimoniais Em 30 de junho de 2009 e 2008

R$ 217,6 milhdes (crescimento de 12,1% em comparagdo a junho de 2008).
A Seguradora registrou no semestre lucro antes dos impostos e participagdes no
montante de R$ 24,6 milhdes (R$ 15,3 milhdes, em 2008) e lucro liquido de R$ 14,8
milhdes (R$ 10,5 milhdes, em 2008). Em atengéo ao disposto nas Circulares SUSEP n°
379/08 e n° 385/09, de 19 de dezembro de 2008 e 29 de junho de 2009,
respectivamente, a MARES - MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A., com base
nos dados obtidos em modelos estatisticos, atuariais e financeiros, declara ter
capacidade financeira e intengédo de manter, até o vencimento, os titulos classificados na

rubrica “Titulos mantidos até o vencimento”.
/(Em milhares de reais)/

ATIVO 2009 2008
CIRCULANTE 141.080 128.627
Disponivel 2.058 2.266
Caixa e bancos 2.058 2.266
Aplicacoes 45.163 41.272
Titulos de renda fixa 10.859 9.251
Quotas de fundos de investimentos 34.248  31.963
Outras aplicagbes 56 58
Créditos das operacdes com seguros e resseguros 43.687  40.797
Prémios a receber 16.105  14.373
Operagdes com seguradoras 1.768 3.519
Operagdes com resseguradoras 13.379 225
Outros créditos operacionais 13.740 23.276
(-) Provisao para riscos de créditos (1.305) (596)
Titulos e créditos a receber 49.434  44.035
Titulos e créditos a receber 48.267  42.689
Créditos tributarios e previdencidrios 92 831
Outros créditos 1.075 515
Despesas antecipadas 109 -
Operacionais 2 -
Administrativas 107 -
Despesas de comercializacao diferidas 519 257
Seguros e resseguros 519 257
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas 110 -
Despesas de resseguro e retrocessoes diferidas 110 -
ATIVO NAO CIRCULANTE 76.539 _65.581
REALIZAVEL A LONGO PRAZO 74.463 _63.484
Aplicacoes 36.331  33.262
Titulos de renda fixa 11.745 9.286
Titulos de renda variavel 284 284
Quotas de fundos de investimentos 24577  23.968

Outras aplicagoes 9 8

(-) Provisao para desvalorizagao (284) (284)
Créditos das operacdes com seguros e resseguros 4.225 4.225
Prémios a receber 4.225 4.225
Outros créditos operacionais 2.524 2.524
(-) Provisao para riscos de créditos (2.524) (2.524)
Titulos e créditos a receber 33.907 25.997
Titulos e créditos a receber 255 -
Créditos tributarios e previdencidrios 13.992 12.034
Depdsitos judiciais e fiscais 19.660 13.963
PERMANENTE 2.076 2.097
Investimentos 1.994 1.986
Participagdes societarias - financeiras 178 168
Iméveis destinados a renda 2131 2.131
(-) Provisao para desvalorizagao (243) (243)
() Depreciagao (72) (70)
Imobilizado 78 105
Bens moéveis 102 172
Outras imobilizagbes 20 -
() Depreciagao (44) (67)
Intangivel 4 6
Outros intangiveis 4 6

TOTAL DO ATIVO 217.619 194.208

Demonstracoes das Mutacoes do Patrimoénio Liquido

Semestres findos em 30 de junho de 2009 e 2008

PASSIVO 2009 2008
CIRCULANTE 82.037 _70.607
Contas a pagar 7.246 6.564
Obrigagoes a pagar 864 476
Impostos e encargos sociais a recolher 406 283
Encargos trabalhistas 38 -
Impostos e contribuicbes 5.803 4.439
Outras contas a pagar 135 1.366
Débitos de operacées com seguros e resseguros 7.026 7.594
Prémios a restituir 410 56
Operagdes com seguradoras 738 2.488
Corretores de seguros e resseguros 5.835 5.050
Outros débitos operacionais 43 -
Depésitos de terceiros 2.928 2.693
Provisoes técnicas - seguros 64.837  53.756
Ramos elementares e vida em grupo 64.837 53.756
Provisao de prémios ndo ganhos 2.314 1.081
Provisao de sinistros a liquidar 45.382  37.033
Proviséo de sinistros ocorridos mas néo avisados 10.094 8.537
Outras provisdes - 415
Provis@o complementar de prémios 7.047 6.690
EXIGIVEL A LONGO PRAZO 27.183 _22.263
Outros débitos 27.183  22.263
Provisoes judiciais 27.183  22.263
Provisdes fiscais 26.917  21.891
Provisoes trabalhistas 266 372
PATRIMONIO LIQUIDO 108.399 101.338
Capital social 19.518 19.518
Aumento de capital (em aprovagéo) 68.841 68.841
Reservas de reavaliagdo 857 857
Reservas de lucros 4.404 1.583
Lucros acumulados 14.779  10.539

TOTAL DO PASSIVO 217.619 194.208

(Em milhares de reais)/

Aumento de Reservas de lucros
Capital capital em  Reservas de Reserva  Reserva Lucros

social aprovacdo) reavaliacdo estatutdria legal acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2007 19.518 40.000 857 28.841 1.583 - 90.799
Aumento de capital em aprovacao

- AGE de 27 de fevereiro de 2008 - 28.841 - (28.841) - - -

Lucro liquido do semestre - - - - - 10.539 10.539

Saldos em 30 de junho de 2008 19.518 68.841 857 - 1.583 10.539 101.338

Saldos em 31 de dezembro de 2008 19.518 68.841 857 1.580 2.824 - 93.620

Lucro liquido do semestre - - - - - 14.779 14.779

Saldos em 30 de junho de 2009 19.518 68.841 857 1.579 2.825 14.779 108.399

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras

Semestres findos em 30 de junho de 2009 e 2008

/(Em milhares de reais)/

1. Contexto Operacional

A MARES - MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A., tem como objetivo social
operar em seguros e cosseguros nos ramos de vida e elementares. A Seguradora
integra o SISTEMA MAPFRE, conjunto de empresas e entidades que operam em
seguros e atividades correlatas, com sede em Madri, Espanha. Os custos das estruturas
operacionais e administrativas comuns sdo absorvidos segundo a praticabilidade e a
razoabilidade de lhes serem atribuidos, em conjunto ou individualmente.

2. Apresentacao e Elaboracao das Demonstracoes Financeiras

As demonstragdes financeiras foram elaboradas em consonancia com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, as quais abrangem a legislagdo societaria, os
pronunciamentos, as orientagdes e as interpretagdes emitidas pelo Comité de
Pronunciamentos Contabeis, normas do Conselho Nacional de Seguros Privados -
CNSP e da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, e estdo sendo
apresentadas segundo critérios estabelecidos pelo plano de contas, instituido pelas
Circulares SUSEP n° 379/08 e n° 385/09, as principais alteragdes introduzidas por estas
circulares foram nas provisdes técnicas que passaram a ser contabilizadas pelo valor
bruto de resseguro, em contrapartida foram reclassificadas para as contas de
“Operagdes com resseguradoras” e “Despesas de resseguro e retrocessodes diferidas”
no ativo e “Receitas de comercializagéo diferidas” no passivo e as Demonstragdes de
Resultados, que introduziu alteragbes na classificacdo das contas e na forma da
apresentag@o das demonstragdes financeiras. As demonstragdes financeiras relativas
ao semestre findo em 30 de junho de 2008, anteriormente publicadas, foram
reclassificadas segundo os novos critérios, para proporcionar melhor comparabilidade.
Na elaboracéo das demonstragdes financeiras de dezembro de 2008, a Seguradora
adotou, pela primeira vez, as alteragdes na legislagao societéria introduzidas pela Lei n°
11.638/07 por meio da Circular SUSEP n° 379/08. Em atendimento a esta legislagao, os
seguintes ajustes foram efetuados: i) substituicdo da DOAR - Demonstragéo das Origens
e Aplicagdes dos Recursos pela DFC - Demonstragdo do Fluxo de Caixa e ii)
reclassificacdo dos itens componentes do ativo diferido para o ativo intangivel.
As demais mudancas introduzidas pela referida Circular ndo geraram efeitos
significativos. A Demonstragdo de Fluxo de Caixa - DFC, cuja divulgagao tornou-se
obrigatéria pela Lei n° 11.638/07 por meio da Circular SUSEP n° 379/08, foi elaborada
pelo método direto e sem a apresentagdo da conciliagdo entre o lucro liquido e o fluxo
de caixa liquido das atividades operacionais, conforme modelo estabelecido pela
Circular SUSEP n° 379/08.

3. Resumo das Principais Praticas Contabeis

a) Caixa e equivalentes de caixa: Incluem caixa, saldos positivos em conta movimento,
aplicagbes financeiras resgataveis no prazo de 90 dias entre a data de aquisi¢do e
vencimento igual ou inferior a 90 dias e com risco insignificante de mudanga de seu valor
de mercado e que n&o afetam a vinculagdo como ativos garantidores. b) Estimativas
contabeis: A determinacdo das estimativas contabeis levou em consideracdo
experiéncias de eventos passados e correntes, pressupostos relativos a eventos futuros,
e outros fatores objetivos e subjetivos. ltens sujeitos a estimativas incluem: a selegao de
vidas uteis do ativo imobilizado e ativos intangiveis; a andlise de recuperagao dos
valores dos ativos imobilizados e intangiveis; passivos atuariais; a mensuragéo dos
titulos e valores mobilidrios; as consideragcdes de reconhecimento e mensuragdo de
custos de desenvolvimento capitalizados como ativos intangiveis. A liquidagdo das
transagbes envolvendo essas estimativas podera resultar em valores divergentes dos
registrados nas demonstragdes financeiras devido as imprecisdes inerentes ao
processo de sua determinacéo. A Seguradora revisa suas estimativas e premissas pelo
menos semestralmente. c) Titulos e valores mobiliarios: Os titulos e valores
mobiliarios sao classificados de acordo com a intengéo da Administragao, nas seguintes
categorias: ¢ Titulos para negociagao; ¢ Titulos disponiveis para venda; e ¢ Titulos
mantidos até o vencimento. Os titulos classificados como para negociagao e disponiveis
para venda sdo ajustados, na data do balanco, para seu valor de mercado e os
classificados como titulos mantidos até o vencimento sdo avaliados pelo custo de
aquisicao, acrescidos dos rendimentos auferidos até a data do balanco. Os ajustes ao
valor de mercado dos titulos classificados para negocia¢do séo apropriados no resultado
do periodo. Os ajustes ao valor de mercado dos titulos classificados como disponiveis
para venda sao contabilizados em contrapartida a conta destacada do patriménio liquido
“Ajustes com titulos e valores mobilidrios”, liquido dos efeitos tributarios, sendo
transferidos para o resultado do periodo quando da efetiva realizagdo pela venda
definitiva dos respectivos titulos e valores mobiliarios. d) Instrumentos financeiros
derivativos: Os instrumentos financeiros derivativos compostos por operagbes de
“Swap” e operagdes com opgdes sdo contabilizados pelo valor de mercado, de acordo
com os seguintes critérios: ® Operagdes de Swap - o diferencial a receber ou a pagar séo
contabilizados em conta de ativo ou passivo, respectivamente, apropriados como receita
ou despesa “pro rata die” até a data do balango. * Operacdes com Opc¢des - 0s prémios
pagos ou recebidos sdo contabilizados no ativo ou passivo, respectivamente, até o
efetivo semestre da opg¢do, e contabilizado como redugdo ou aumento do custo do
direito, pelo efetivo exercicio da opgéo, ou como receita ou despesa no caso de
nao-exercicio. ) Prémios de seguros, cosseguros e despesas de comercializacao:
Os prémios de seguros, os prémios cedidos e os respectivos custos de comercializacdo

sdo registrados quando da emissao da apdlice ou fatura e reconhecidos no resultado de
acordo com o regime de competéncia, observando o transcorrer da vigéncia do risco.
As operagdes de cosseguro aceito sdo contabilizadas com base nos informes recebidos
das respectivas congéneres e as operagdes de retrocessdo sdo contabilizadas com
base nos informes recebidos do IRB Brasil Resseguros S.A. As receitas e os outros
custos relacionados a apdlices com faturamento mensal, cuja emisséo da fatura ocorre
no més subsequente ao periodo de cobertura, sédo reconhecidos por estimativa,
calculadas com base no histérico de emissao. Os valores estimados sdo ajustados e
revertidos quando da emissao da fatura. As despesas de comercializagao sao diferidas
e apropriadas ao resultado, no decorrer do prazo de vigéncia dos seguros. As receitas e
despesas decorrentes de operagdes de seguros do ramo DPVAT sdo contabilizadas
com base nos informes recebidos da Seguradora Lider dos Consércios do Seguro
DPVAT S.A. Os prémios a receber parceladamente e as respectivas despesas de
comercializagdo sao registrados pelo seu valor futuro, deduzido dos juros a apropriar
que sd@o reconhecidos pelo regime de competéncia como receitas financeiras.
A Seguradora constitui provisao relativa a riscos vigentes e nao emitidos, cujo valor foi
determinado com base em calculos atuariais que levaram em conta a experiéncia
histérica e metodologia prevista em nota técnica atuarial para prémios, provisdes
técnicas, comissbes sobre prémios emitidos e despesas de comercializagdo diferidas.
f) Provisao para riscos de créditos: A provisdo para riscos de créditos é o valor
calculado pela Administragao para cobrir as perdas esperadas na realizagdo dos
créditos, sendo calculada com base no percentual de perda histérica aplicados sobre a
totalidade das apdlices vencidas acima de 60 dias. g) Investimentos: O investimento na
Seguradora Lider dos Consércios do Seguro DPVAT, é avaliado pelo método de custo.
h) Imobilizado: Registrado ao custo de aquisi¢ao, formagéo ou construgéao, adicionado
dos juros e demais encargos financeiros incorridos durante a construgao ou
desenvolvimento de projetos, considerando os seguintes aspectos. * Os imdveis foram
reavaliados em 1998, nos termos das Circulares SUSEP n°s 07/97 e 50/98. ¢ De acordo
com o Pronunciamento do CPC 13 - A Lei n° 11.638/07 eliminou a possibilidade de
reavaliacdo espontanea de bens. Assim, os saldos existentes nas reservas de
reavaliagdo constituidas antes da vigéncia dessa Lei, podem ser mantidas ou revertidas;
e * As depreciagdes do imobilizado sdo calculadas pelo método linear, com base na vida
util estimada dos bens, as taxas anuais de 10% para moéveis e utensilios, 20% para
equipamentos de processamento de dados e veiculos, e pelo periodo remanescente de
vida util dos bens imoveis reavaliados, tomando por base os laudos dos peritos
independentes. i) Intangivel: E composto por recursos aplicados no desenvolvimento de
softwares e por gastos de desenvolvimento e implantagdo de sistemas, sendo
amortizados por um prazo de 5 anos a partir da data de sua utilizagao. j) Reducao do
valor recuperavel: A administragdo revisa anualmente o valor contabil liquido dos ativos
com o objetivo de avaliar eventos ou mudangas nas circunstancias econémicas,
operacionais ou tecnoldgicas, que possam indicar deterioragcéo ou perda de seu valor
recuperavel. Quando tais evidéncias sdo identificadas, e o valor contabil liquido excede
o valor recuperavel, é constituida provisdo para deterioragdo ajustando o valor contabil
liquido ao valor recuperavel. k) Provisdes técnicas: As provisdes técnicas sao
constituidas em consonéncia com as determinagdes e os critérios estabelecidos pelo
CNSP e pela SUSEP. A provisao de prémios ndo ganhos é constituida pela parcela do
prémio retido correspondente ao periodo de risco a decorrer, calculada pelo método

A Administragéo prevé, para o segundo semestre de 2009, trajetdria de crescimento nos
segmentos em que a seguradora opera, promovendo constantes melhorias nos niveis
de servicos prestados aos clientes. Agradecemos aos nossos acionistas, corretores,
parceiros e segurados pela confianca depositada. Aos nossos profissionais,
o reconhecimento pela dedicagao e qualidade dos trabalhos prestados.

Séo Paulo, 24 de julho de 2009

A Administracao

(Em milhares de reais,
exceto o lucro liquido
por lote de mil agdes)

Demonstracoes do Resultado
Semestres findos em

30 de junho de 2009 e 2008
L
2009 2008
Prémios emitidos liquidos 97.344 85.414
Prémios de resseguros cedidos 713 (4.706)
Prémios retidos 98.057 80.708
Variag6es das provisdes técnicas de prémios (753) (255)
Variag6es da provisao de prémio nao ganho de resseguro (48) -
Prémios ganhos 97.256 80.453
Sinistros retidos (39.165) (28.675)
Despesas de comercializagao (30.145) (26.499)
QOutras receitas e despesas operacionais (586) (4.674)
Despesas administrativas (2.923) (2.796)
Despesas com tributos (2.753) (2.377)
Resultado financeiro 3.020 (109)
Resultado patrimonial (1) (1)
Resultado operacional 24.703 15.322
Resultado nao operacional (70) -
Resultado antes dos impostos e participacoes 24.633 15.322
Imposto de renda (6.143) (3.820)
Contribui¢ao social (3.694) (963)
Participagbes sobre o resultado (17) -
Lucro liquido do semestre 14.779 10.539
Quantidade de acoes 195.763.156 195.763.156
Lucro liquido por lote de mil agoes - R$ 75,49 53,84
Demonstracées dos Fluxos de Caixa
Semestres findos em
30 de junho de 2009 e 2008 (Em milhares de reais)
L
Atividades operacionais 2009 2008
Recebimentos de prémios de seguros e outros 80.925  84.569
Recuperagdes de sinistros e comissdes 2.190 2.973
Outros recebimentos operacionais
(salvados, ressarcimentos e outros) 22.000 20.693
Pagamentos de sinistros (44.932) (49.983)
Pagamentos de comissdes (24.933) (28.486)
Repasses de prémios por cesséo de riscos (454) (5.237)
Pagamentos de despesas com operagoes
de seguros e resseguros (1.999) (22.487)
Pagamentos de despesas e obrigagdes (1.616)  (8.866)
Constituicao de depdsitos judiciais (2.059) (1.364)
Pagamentos de participagdes nos resultados (17) -
Caixa gerado (consumido) pelas operacoes 29.105 (8.188)
Impostos e contribuigdes pagos (12.134)  (2.395)
Juros pagos - (222)
Investimentos financeiros:
Aplicacdes (71.997) (29.847)
Vendas e resgates 55.624  40.783
Caixa liquido gerado nas atividades operacionais 598 131
Atividades de investimento
Pagamento pela compra de ativo permanente:
Investimentos (10) (8)
Imobilizado - (4)
Intangivel - (1)
Caixa liquido consumido nas atividades de investimento (10) (13)
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 588 118
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do semestre 1.470 2.148
Caixa e equivalentes de caixa no final do semestre 2.058 2.266
Aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 588 118

“pro rata die” e atualizada monetariamente, quando aplicavel. A provisdo de sinistros a
liquidar é constituida por estimativa de pagamentos provaveis, liquidos de recuperagdes
de cosseguro cedido, determinada com base nos avisos de sinistros recebidos até a
data do balanco e atualizada monetariamente nos termos da legislagao. A provisdo de
sinistros ocorridos mas nao avisados, é realizada com base em calculos atuariais que
consideram a experiéncia histérica e metodologia prevista em nota técnica atuarial
(NTA). A provisao para insuficiéncia de prémios - PIP, é calculada segundo nota técnica
atuarial (NTA). Dos célculos efetuados nao resultou provisao a constituir em 30 de junho
de 2009 e 2008. E constituida provisdo para cobrir os encargos futuros com a
Seguradora Lider dos Consorcios do Seguro DPVAT S.A., na conta provisao de sinistros
a liquidar e provisdo de sinistros ocorridos, mas nédo avisados, com base em informes
emitidos pela administragéo do convénio. Sobre os valores constituidos, séo calculados
e provisionados juros a razdo de 6% a.a. a débito da conta de “Despesas financeiras”.
1) Provisdo complementar de prémios: A Resolugdo CNSP n° 162, de 26 de dezembro
de 2006, em seus artigos 5° e 21°, com alteragdes introduzidas pela Resolugdo CNSP
n° 181, de 17 de dezembro de 2007, estabeleceu a obrigatoriedade de constituicdo de
uma provisao técnica denominada Provisdo Complementar de Prémios - PCP. A PCP
deve ser calculada “pro rata die”, tomando por base as datas de inicio e fim de vigéncia
do risco e o prémio comercial retido, e as contribui¢cbes retidas ou prémios liquidos
recebidos, e o seu valor serd a diferenga, se positiva, entre a média da soma dos valores
apurados diariamente no més da constituicdo e a PPNG ou a PRNE constituida naquele
més e no mesmo ramo, considerando todos os riscos vigentes, emitidos ou nao,
recebidos ou ndo. m) Ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais, fiscais e
previdenciarias: O reconhecimento, a mensuragéo e a divulgagéo dos ativos e passivos
contingentes, e obrigagdes legais séo efetuados de acordo com os critérios definidos na
Circular SUSEP n° 379/08 e pronunciamento NPC 22 - IBRACON. * Contingéncias
Ativas - ndo sdo reconhecidas nas demonstracdes financeiras, exceto quando da
existéncia de evidéncias que propiciem a garantia de sua realizagdo, sobre as quais ndo
cabem mais recursos. ® Contingéncias Passivas - sdo reconhecidas nas demonstragdes
financeiras quando, baseado na opiniéo de assessores juridicos e da administracao, for
considerado risco de perda de uma agao judicial ou administrativa, com uma provavel
saida de recursos para a liquidagéo das obrigagdes e quando os montantes envolvidos
forem mensurdveis com suficiente seguranga. * Obrigagbes legais, fiscais e
previdenciarias - referem-se a demandas judiciais onde estdo sendo contestadas a
legalidade e a constitucionalidade de alguns tributos e contribuicdes. O montante
discutido é quantificado, registrado e atualizado mensalmente. n) Outros ativos e
passivos: Um passivo é reconhecido no balango quando a Seguradora possui uma
obrigacao legal ou constituida como resultado de um evento passado, sendo provavel
que em um recurso econdmico seja requerido para liquida-lo. As provisdes sédo
registradas tendo como base as melhores estimativas e risco envolvido. Um ativo é
reconhecido no balango quando for provavel que seus beneficios econémicos futuros
serao gerados em favor da Seguradora e seu custo ou valor puder ser mensurado com
seguranga. Os ativos e passivos sdo classificados como circulantes quando sua
realizagdo ou liquidagdo é provavel que ocorra nos proximos doze meses. Caso
contrario, sdo demonstrados como nao circulantes. o) Imposto de renda e
contribuicao social: A provisao para imposto de renda é constituida a aliquota de 15%
do lucro tributavel, acrescida do adicional de 10% sobre o lucro real anual excedente aos
limites fiscais estabelecidos. A provisao para contribuigio social foi constituida a aliquota
de 15% (9% até abril de 2008) sobre o lucro liquido ajustado pelos itens definidos em
legislagao especifica. Os prejuizos fiscais de imposto de renda e bases negativas de
contribuicdo social apurados em semestres anteriores, sdo compensados respeitado o
limite de 30% do lucro tributavel, e constituidos créditos decorrentes de diferencas
temporarias, prejuizos fiscais de imposto de renda e bases negativas de contribuicdo
social, conforme demonstrado na Nota 6a. Em consonéncia com as determinagdes da
SUSERP, os créditos tributarios decorrentes de diferencas temporarias, prejuizos fiscais
de imposto de renda e bases negativas de contribuicdo social séo reconhecidos
contabilmente nos semestres em que sao gerados, ajustados pela provisdo para perdas
quando aplicavel. p) Apuracao do resultado: As receitas e despesas sao reconhecidas
pelo regime de competéncia.

4. Aplicacoes Financeiras 2009 2008
Titulos 1a30dias 31a180dias 181 a360dias Acimade 360 dias Valor contabil Valor de mercado Valor contabil
l. Titulos para negociacao 18.455 4.890 597 10.428 34.370 34.383 34.979
Certificados de depdsitos bancarios - - - - - - 3.016
Letras financeiras do tesouro - - - 122 122 122 -
Fundos exclusivos

Letras financeiras do tesouro - - - 80 80 80 72
Opgdes de futuros (nota 14) - - 155 - 155 155 15
Over 18.376 - - - 18.376 18.389 11.692
Titulos da divida agraria 79 4.868 415 10.226 15.588 15.588 19.525
Swap (Nota 14) - 22 27 - 49 49 659
Il. Titulos disponiveis para venda - 4.865 5.872 8.341 19.078 19.083 14.576
Letras financeiras do tesouro - DPVAT - 4.865 5.872 8.341 19.078 19.083 14.576
lll. Titulos mantidos até o vencimento - - - 27.981 27.981 29.200 24.913
Certificados de depdsitos bancarios - - - 3.404 3.404 3.404 -
Notas do tesouro nacional - - - - - - 945
Fundos exclusivos

Notas do tesouro nacional - - - 24.577 24.577 25.796 23.968
Total geral 18.455 9.755 6.469 46.750 81.429 82.666 74.468

O valor de mercado das quotas de Fundos de Investimentos Financeiros foi apurado com base nos valores de quotas divulgados pelos Administradores dos fundos de
investimentos nos quais a Seguradora aplica seus recursos. Os titulos publicos federais foram contabilizados pelo custo de aquisi¢ao, acrescidos dos rendimentos auferidos.
Para fins de divulgacdo apresentamos o valor de mercado com base nas tabelas de referéncia do mercado secundario da Associagdo Nacional das Instituicoes do Mercado

Financeiro (ANDIMA) e Tesouro Nacional.
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CNP) N° 87.912.143/0001-58

Semestres findos em 30 de junho de 2009 e 2008

Notas Explicativas as Demonstragdes Financeiras
[

(Em milhares de reais)/

5.Transag6es com Partes Relacionadas

2009
Despesas
Débitos Créditos Recuperacao com
diversos a diversos a Prémios de Recuperacao Receitas de despesas planos de
Empresas pagar - outros  receber - outros  cosseguros de sinistros com comissées administrativas  capitalizacao
MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. (13) 740 (132) 3 62 85 -
MAPFRE Capitalizagéo S.A. - 10 - - - - (12)
2008
Despesas
Débitos Créditos Recuperacao com
diversos a diversos a Prémios de Recuperacao Receitas de despesas planos de
Empresas pagar - outros  receber - outros  cosseguros de sinistros com comissées administrativas capitalizacao
MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A. (1.776) 1.300 (930) 1.247 406 285 -

A Seguradora utiliza estrutura administrativa-operacional comum com outras empresas
do Grupo MAPFRE no Brasil. As despesas incorridas com essa estrutura séo rateadas
com base no esforgo empregado por area de cada empresa. As transagdes com
empresas relacionadas foram realizadas em condi¢des normais de mercado em relagéo
a precos, prazos e taxas contratadas. a) Remuneracdo do pessoal-chave da
administracao: E estabelecido anualmente por meio da Assembléia Geral Ordinéria o
montante global anual da remuneragéo dos administradores, que é distribuida em
reuniao do Conselho de Administragdo aos membros do préprio Conselho e da Diretoria,
conforme determina o Estatuto Social e estdo sendo divulgados na Demonstracdo
Financeira da lider do Grupo, MAPFRE Vera Cruz Seguradora S.A., controladora da
MARES - MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A. A Seguradora nao possui
beneficios de longo prazo, de rescisao de contrato de trabalho ou remuneragdo baseada
em agdes para seu pessoal-chave da Administracéo.

Outras Informacgoes: i) Conforme legislagdo em vigor, sociedades seguradoras,
entidades abertas de previdéncia e sociedades de capitalizagao, ndo podem conceder
empréstimos ou adiantamentos para: a) Diretores e membros dos conselhos consultivos
ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem como seus conjuges e respectivos
parentes até o 2° grau; b) Pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital,
com mais de 10%; ¢) Pessoas juridicas de cujo capital participem, com mais de 10%, a
propria Seguradora, quaisquer diretores ou administradores da prépria Seguradora, bem
como seus cdnjuges e respectivos parentes até o 2° grau. Dessa forma, ndo sédo
efetuados pela Seguradora empréstimos ou adiantamentos a qualquer subsidiaria,
membros do Conselho de Administragdo ou da Diretoria e seus familiares.
Participacao Acionaria: Os membros do Conselho de Administragao e da Diretoria da
Seguradora, ndo possuem individualmente ou em conjunto participagao acionaria na
Seguradora em 30 de junho de 2009 e 2008.

6. Créditos Tributarios e Previdenciarios

Composicéo dos créditos tributarios

2009 2008
Circulante
Imposto de renda - antecipagbes - 633
Contribuicéo social - antecipagdes - 112
Retengdes da administragéo publica federal 92 86
Total 92 831
Realizavel a longo prazo
Imposto de renda - adi¢gbes temporarias (a) 5.222 3.894
Imposto de renda - prejuizo fiscal (b) 2.168 2.168
Contribuicéo social - adi¢cbes temporarias (a) 3.133 2.336
Contribuigao social - base negativa (b) - 298
Contribuicéo social - MP 2.158-35/01 Art. 8° (c) 562 562
Créditos de PIS 2.530 2.410
Outros 377 366
Total 13.992 12.034

(a) Refere-se a crédito fiscal constituido sobre o saldo das adigdes temporarias
existentes em 30 de junho de 2009 e 2008, calculados a aliquota de 25% para o Imposto
de Renda e 15% para a Contribuicdo Social. (b) A Seguradora obteve liminar e
compensou o imposto de renda e a contribuigao social a pagar com prejuizos fiscais e
bases negativas de contribui¢ao social acumuladas até 1994, sem observar o limite de
30%. Os valores dos créditos referem-se ao valor do principal devido sobre o excedente
da compensagdo com prejuizos fiscais e bases negativas de contribuigdo social.
(c) Refere-se a crédito fiscal de contribuicdo social decorrente de bases negativas e
adi¢cdes temporarias anteriores a 1998, calculados pela aliquota de 18%, compensaveis
com débitos da mesma contribuicdo, nos termos do artigo 8° da Medida Proviséria
2.158-35/01.

7. Provisoes Judiciais

7.1) Provisées fiscais

As provisbes constituidas sdo calculadas com base na estimativa de éxito informada
pelos advogados e com base nas perdas histéricas avaliadas pela Administragao.

2009 2008
Compensagao de IRPJ e CSLL (a) 7.085 6.432
Compensacéo da COFINS com o PIS (b) 5.504 5.421
PIS sobre ramo habitacional (c) 488 759
COFINS (d) 13.626 9.065
Outras contingéncias fiscais 214 214
Total 26.917 21.891

(a) A Seguradora obteve liminar e compensou o imposto de renda e a contribuigdo social

2000, com pretensos créditos originados de recolhimentos de contribuicdes ao PIS,
referentes ao periodo de 1994 a 1996, recolhimentos os quais entende serem
inconstitucionais. Em margo de 2007, conforme orientacdo de seu corpo juridico, a
Seguradora decidiu depositar judicialmente referidas importancias em agéo prépria
onde discute a exigibilidade da COFINS. (c) A Seguradora pediu o reconhecimento
creditério em processo administrativo junto a Receita Federal das contribuicdes
recolhidas ao PIS sobre receitas do ramo Habitacional, efetuados no periodo de 1996 a
1998. Sobre o referido direito creditério compensou débitos indevidos de COFINS e PIS.
Os valores compensados estdo sendo mantidos provisionados em conta de
contingéncias fiscais, e estdo sendo atualizados pela variagdo da taxa SELIC até o
julgamento definitivo do processo. (d) Em 2005, a Seguradora obteve liminar para
depositar judicialmente a contribuicdo para a COFINS enquanto aguarda a decisdo
judicial sobre a exigéncia do tributo. Os valores dos depdsitos foram contabilizados no
ativo, tendo sido constituida a proviséo para contingéncia no mesmo montante.
Atualmente os Advogados responsaveis classificam como provavel o risco de exigéncia
da COFINS sobre as receitas provenientes do faturamento; j4 o montante incidente
sobre as outras receitas o risco é avaliado como remoto, conforme jurisprudéncia do
Supremo Tribunal Federal (RE n°s 346.084/PR, 390.840/MG, 357.950/RS e
358.273/RS).

7.2) Provis6es de sinistros e trabalhistas

As provisdes constituidas sdo calculadas com base na estimativa de éxito informada
pelos advogados e com base nas perdas histéricas avaliadas pela Administragao.

2009 2008
Valor Valor

Chances Valor  provi- Quant. Valor  provi- Quant.
de ocorréncia reclamado sionado de acoes reclamado sionado de agoes
Sinistros: (a)
Provavel 254 214 34 480 480 21
Possivel 8.541 2.680 343 2.601 2.601 363
Remota 918 877 48 146 146 16
Trabalhistas: (b)

Provavel 229 216 2 - - -

Possivel 116 50 3 336 336 6

Remota 339 - 8 36 36 6

(@) A Seguradora possui registros de provisdo para perdas em processos civeis
contabilizados na rubrica de “Sinistros a liquidar’ no montante de R$ 3.295 (R$ 3.227 em
2008), liquidos de cosseguros cedidos e resseguro, cujos processos sao avaliados pela
Administragdo que considera os riscos envolvidos e constitui provisio em montante
considerado adequado. (b) Os processos trabalhistas encontram-se provisionados na
rubrica “Provisdes trabalhistas” no passivo néo circulante no montante de R$ 266 (R$
372 em 2008), cujos processos sdo avaliados pela Administragcdo que considera os
riscos envolvidos e constitui provisao em montante considerado adequado.
7.3) Outras provisoes
A Seguradora possui um processo de cobranca judicial, no qual estd pleiteando o
recebimento do montante de R$ 34.170, suportado por contratos entre as partes,
relativo a rescisdo por quebra de contrato e valores de seguros nao repassados.
Conforme Circular SUSEP n° 379/08, eventuais ganhos provenientes desse assunto
serdo contabilizados somente se e quando houver, o transito em julgado favoravel a
Seguradora. Desta forma, o valor de R$ 34.170, nao esta registrado em 30 de junho de
2009. Adicionalmente, o processo de cobranga também contempla faturas ja emitidas
relativas a servicos ja prestados, baseados em contrato entre as partes, no montante de
R$ 4.225 que estdo registrados na rubrica “Créditos das operagdes de seguros e
resseguros” no realizével a longo prazo. Considerando as negociacdes em andamento e
0 processo como um todo, ndo sao esperadas perdas no recebimento destes valores,
motivo pelo qual nao foi constituida proviséo para perdas.
7.4) Movimentagao

Provisoes Judiciais

f) Despesas com tributos 2009 2008
Impostos federais 32 9
COFINS 2.147 1.854
PIS 347 301
Taxa de fiscalizagao 213 213
Outros 14 -

2.753 2.37

g) Resultado financeiro
Receitas
Com titulos de renda fixa privados 3.227 3.167
Com titulos de renda fixa publicos 2 263
Com operagdes de seguros 935 587
Outras receitas financeiras 223 263

4.387 4.280
Despesas
Com titulos de renda fixa 3 5
Com operagdes de seguros 1.148 913
Outras (*) - 3.199
Despesas financeiras de encargos sobre tributos 216 222
Com impostos e contribuigées - 50

1.367 4.389
Total 3.020 (109)

(*) Juros referente a resciséo contratual.
12. Imposto de Renda e Contribuicao Social
O resultado fiscal do semestre foi apurado como segue:

Imposto Contribuicao
de Renda Social
2009 2008 2009 2008

24633 15.322
(17) -

Resultado antes dos impostos e participacées 24.633 15.322
Participagdes no resultado 17) -

Resultado ajustado 24.616 15.322 24.616 15.322
Adicoes/exclusoes temporarias:

Proviséo para contingéncias trabalhistas (85) 10 (85) 10

Provisao para devedores duvidosos - 1.890 - 1.890

Provisao para riscos sobre outros créditos 9 (680) 9 (680)

Proviséo para contingéncia COFINS 2137 1918 2137 1.918

Provisao para contingéncia IRPJ 122 (63) 122 (63)

Proviséo para contingéncia CSLL 38 35 38 35

Provis@o PIS seguro habitacional 57 64 57 64
Adicoes/exclusdes permanentes:

Donativos e contribui¢cdes 2 113 2 113
Lucro fiscal do semestre 26.896 18.609 26.896 18.609
Total de impostos do semestre (a) (6.712) (5.241) (4.035) (1.433)
Diferencial de 6% da aliquota da CSLL (b) - - - (940)
Tributos sobre adi¢des temporarias 569 1.321 341  1.410
Incentivos fiscais

Incentivo a cultura - 80 - -

Incentivo ao desporto - 20 - -
Total dos impostos (6.143) (3.820) (3.694) (963)

(a) O imposto de renda foi calculado a aliquota de 15% mais adicional de 10% do lucro
tributdvel que excede a parcela de R$ 120 no semestre (R$ 240 no exercicio).
A contribuicdo social foi calculada a aliquota de 15% a partir de maio/08 (9%
até abril/08). (b) A aliquota da contribuicdo social sobre o lucro liquido passou a ser de
15%. Conforme previsto na IN SRF n° 810/08, aplicamos a aliquota complementar de
6% sobre o lucro ajustado na forma da legislagao vigente nos meses de maio e junho/08.

13. Patriménio Liquido Ajustado - PLA e Margem de Solvéncia

2009 2008

Patriménio liquido 108.399 101.338
(-) Participagdes societarias em empresas financeiras (178) (168)
() Despesas antecipadas (109) -
(-) Créditos tributarios - (298)
(-) Intangivel (4) (6)
(=) Patriménio liquido ajustado 108.108 100.866
Patriménio minimo necessério - por prémio 37320 32975
Patriménio minimo necessario - por sinistro 19.686 12.130
Margem de solvéncia (a) 37.320 32.975
Capital Base - CB 15.000 14.580
Capital Adicional de Subscri¢do - CAS 29.570 14.265
Capital Minimo Requerido CMR (b) 44.570 28.845
Patrimonio liquido ajustado 108.108 100.866
(-) Exigéncia de Capital - EC maior entre (a) ou (b) 44.570 32.975
Suficiéncia de Capital 63.538 67.891
Suficiéncia de Capital (% da EC) 142,56%  205,89%

A Seguradora apura o Capital Minimo Requerido - CMR, considerando a data-base de
30 de junho de 2009 e 2008, utilizando em seus calculos os fatores constantes dos
anexos lll, 1V, V e VI da Circular SUSEP n° 355/07, na forma divulgada na Resolugédo
CNSP n° 158/06, apresentando plena suficiéncia em relagdo ao patrimonio liquido
ajustado.

14. Instrumentos Financeiros Derivativos

Em 30 de junho de 2009 e 2008, a Seguradora possuia contratos de opgdes de futuros-
DI, cujos valores referenciais totalizavam R$ 1.086 (R$ 1.494 em 2008) e contratos de
Swap-Délar x CDI e IGPM x CDI no montante de R$ 5.385 (R$ 17.716 em 2008). O
diferencial a receber dos contratos de “Swap” em 30 de junho é de R$ 48 (R$ 659 em
2008) e os prémios a receber de opgdes de futuros é de R$ 155 (R$ 15 em 2008). Os
diferenciais a pagar ou a receber dos contratos de futuros s&o liquidados diariamente. O
Grupo MAPFRE utiliza o mercado de derivativos para realizagdes de operagdes ativas e
para protegéo (hedge), visando sempre a redugéo da exposicao a riscos de mercado, de
moeda e de taxas de juros. O uso de derivativos freqientemente é associado a
operagdes com titulos publicos, privados e a¢des (valores mobilidrios). O monitoramento
dos riscos das operagdes realizadas no mercado de derivativos é feita de forma ativa e
constante, com politicas rigidas de controle, estratégias previamente estabelecidas e
aprovadas de acordo com as politicas de investimento adotadas pelo conglomerado
MAPFRE no Brasil. Os limites sédo sempre pré-determinados, ou seja, todas as
operacdes sdo submetidas a uma rigorosa analise de “Stress Testing” e confrontadas
com a politica de controle de risco adotada de “Stop Loss”, sendo que apos o inicio das
posicdes passamos a utilizar a politica de “Value at Risk’ e “Stress Testing’ para o
monitoramento das posicdes. Os critérios de precificacdo dos instrumentos financeiros
derivativos “Mark to Markef’ sao definidos pelo administrador das carteiras e
custodiante, BEM DTVM (100% Grupo Bradesco) e Banco Bradesco S.A.
respectivamente, que utilizam as curvas e taxas da ANDIMA e BM&F para célculos e
precificagdo através das metodologias convencionais e comumente aceitas pelo
mercado e de acordo com o cédigo de auto-regulagao da ANBID. A &rea de risco da
MAPFRE Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A. confronta diariamente os
resultados obtidos pelo administrador, a fim de se consolidar os resultados obtidos. As
operacdes dos instrumentos financeiros derivativos sdo custodiadas, registradas e
negociadas na BM&F - Bolsa de Mercadorias e Futuros de Sdo Paulo, na CETIP -
Balcdo Organizado de Ativos e Derivativos e na CBLC - Central Brasileira de Liquidagao
e Custddia, instituicdes de “Clearing” de alta confiabilidade e renome no mercado
brasileiro.

15. Planos de Previdéncia Complementar

A Seguradora proporciona plano de previdéncia complementar aos colaboradores, que
é administrado pela MAPFRE Vera Cruz Vida e Previdéncia S.A., cujos beneficios
compreendem pensao e complemento de aposentadoria. O regime do plano é de
contribuicdo definida, sendo que as contribuicbes efetuadas durante o semestre
totalizaram R$ 3 (R$ 23 em 2008).

16. Outras Informacoes

a) Outros créditos operacionais no ativo circulante, no valor de R$ 13.740 (R$ 23.276 em
2008), referem-se principalmente a adiantamentos por conta de agenciamento. b)
Titulos e créditos a receber no ativo circulante, no valor de R$ 48.267 (R$ 42.689 em
2008), referem-se, principalmente, a créditos a receber decorrentes de recuperagdo e
ressarcimentos de sinistros. ) Participagdes societarias no valor de R$ 178 no grupo de
investimentos, refere-se a participagdo aciondria na Seguradora Lider dos Consércios
DPVAT S.A. d) Corretores de seguros e resseguros no passivo circulante, no valor de R$
5.835 (R$ 5.050 em 2008), referem-se basicamente a comissGes sobre prémios
emitidos. e) Conforme permite o artigo 14° da Resolugdo CNSP n° 118, de 22 de
dezembro de 2004, o comité de auditoria foi criado na lider do Grupo, MAPFRE Vera
Cruz Seguradora S.A., cujo resumo do relatério do comité de auditoria estd sendo
publicado em conjunto com as demonstragées financeiras da MAPFRE Vera Cruz
Seguradora S.A., que também abrange as operacdes da MARES - MAPFRE Riscos
Especiais Seguradora S.A.

Conselheiros

a pagar com prejuizos fiscais e bases negativas de contribui¢do social acumuladas até Descricao Sinistros  Trabalhista  Fiscais
1994, sem observar o limite de 30%. Os valores provisionados referem-se ao valor do No inicio do semestre 3.321 351 24.563
principal devido e a variagdo da taxa SELIC apurada sobre o excedente da Constituiges/reestimativas 646 - 3.439
compensagao. Os adyogadps responsaveis av_ah;tm a POSISIbllldad,e. de perda desse Liquidacées (196) (85) (1.546)
processo como provavel, visto que ja houve jurisprudéncia contrdria em processos Atualizacses B B 461
similares. (b) Com base em autorizacdo judicial obtida em primeira instancia, a ¢
Seguradora compensou débitos de COFINS do periodo de maio de 1999 a novembro de N final do semestre 3.771 266 _26.917
8. Detalhamento por Ramo das Provis6es Técnicas e Despesas de Comercializacao Diferidas - Seguros
Provisao
Provisao de sinistros Provisao Despesas de
de prémios Sinistros ocorridos mas complementar comercializacao
nao ganhos a liquidar nao avisados de prémios diferidas
Ramos de atuacédo 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008 2009 2008
Prestamistas - - 7.816 4.072 2.240 940 4.246 3.949 - -
Créditos domésticos
e risco comercial - - 13.001 12.304 5.537 2141 2.641 2.545 - -
DPVAT - - 17.483 13.241 - 46 - - - -
Fianga locaticia 2.314 1.081 228 61 60 - 48 17 519 257
Vida em grupo - - 3.687 4.093 318 1 66 119 - -
Demais - - 3.167 3.262 1.939 5.409 46 60 - -
Total 2.314 1.081 45.382 37.033 10.094 8.537 7.047 6.690 _519 257
9. Cobertura das Provisoes Técnicas b) Sinistros retidos
2009 2008 2009 2008
Proviséo técnicas - seguros 64.837 53.756 Indenizagbes avisadas 62.428 49.919
Exclusdes: Despesas com sinistros 2.059 2.824
Provisdes técnicas - Resseguro e retrocessao (1.329) (2.450)  Recuperagéo de sinistros (1.140)  (14.173)
Provisdes retidas pelo IRB (66) (66)  Ressarcimentos (28.881)  (12.183)
Depésitos judiciais (1.207) (1.207) Variag&o das provisdes de sinistros ocorridos mas n&o avisados 4.699 2.288
Total de exclusoes: (2.602) (3.723) 39.165 28.675
Total a ser coberto 62.235 50.033 c) Despesas de comercializacao
Ativos garantidores Comissodes 29.013 27.923
Aplicacées: Recuperagéo de comissdes (63) (1.321)
Titulos privados de carteira prépria 78.024 74.468 Outras despesas de comercializagéo 1.206 38
Total de aplicagdes: 78.024 74.468 Variagdo das despesas de comercializagao diferidas (11) (141)
Ativos livres 15.789 24.435 30.145 26.499
10. Patriménio Liquido d) Outras receitas e (despesas) operacionais
a) Capital social: O capital social subscrito e integralizado, j& homologado pela SUSEP Receitas _
é de R$ 19.518 e esta representado por 195.763.156 agdes sem valor nominal, sendo Recuperacéo de despesas 56 29
126.089.567 acdes ordinarias e 69.673.589 acoes preferenciais. Encontra-se em fase de Com DPVAT ~ 1.295 8
homologagdo pela SUSEP o aumento de capital no montante de R$ 68.841,  Oulras receitas com operagdes de seguros 109 42
b) Dividendos: E assegurado aos acionistas um dividendo minimo de 25% do lucro 1.460 79
liquido do exercicio, conforme estabelecido no estatuto social. Nao foram provisionados Despesas
dividendos por inexistir intenc@o de distribuicdo. ¢) Reserva legal: Constituida ao final Com apdlices 16 -
do exercicio, na forma prevista na legislagao societaria brasileira, podendo ser utilizada ~ Com cobrangas 432 350
para a compensagao de prejuizos ou para aumento de capital social. d) Reservas Lucros atribuidos 186 986
estatutdrias: Conforme previsto no artigo 29° do estatuto social a parcela remanescente Provis&o para riscos de créditos 9 1.209
do lucro anual, ndo destinada a constituicdo da reserva legal e a distribuicdo de Com DPVAT 320 314
dividendos, é transferida para a conta de reservas estatutarias, até o limite do capital Com cartérios 510 1.888
social. Outras despesas com seguros 573 -
11. Detalhamento de Contas da Demonstracédo de Resultado Outras - 6
a) Principais ramos de atuacao 2.046 4.753
Percentual - . __(586) _(4.679)
Despesas de e) Despesas ladllmmstratlvas
comercializagdo Pess_oal proprio 486 709
Prémios ganhos Sinistralidade diferidas Servicos de terceiros 1.359 933
Ramos de atuagéo 2009 2008 2009 2008 2009 2008  Localizaco e funcionamento 74 92
Fianca locaticia 1.438 211 412 621 295 89,6 Depreciagéo e amortizagGes 5 15
Créditos domésticos Publicagées 127 79
e riscos comerciais 31.238  22.101 538 552 374 52,1 Donativos e contribuigoes 9 198
Prestamistas 48.245  44.956 14,3 125 36,3 31,3 Despesas administrativas diversas (41) 121
DPVAT 15.675  11.663 89,5 83,8 1,5 0,8 Despesas com DPVAT 1.428 934
VG/APC 277 1.102 324,9 87,0 48,4 441 Recuperacao despesas compartilhadas
Demais ramos 383 420 (15,7) (6,9) 37,5 33,4 (rateio de despesas administrativas) (524) (285)
97.256 80.453 40,3 35,6 31,0 32,9 2.923 2.796
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ANTONIO CASSIO DOS SANTOS

ELVIRA LEAO PALUMBO

. LAJOSE ALVES GODINHO
MARIO JOSE GONZAGA PETRELLI

RUY MARTINS ALTENFELDER SILVA

HELIO ZYLBERSTAJN MAURG GESAR BATISTA SIMAO DAVI SILBER
Diretoria
[
. X . Diretores P
. . Diretores Vice-Presidentes Contador Atuario
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MAPFRE

SEGUROS

MARES - MAPFRE RISCOS ESPECIAIS SEGURADORA S.A.

CNP) N° 87.912.143/0001-58

Parecer dos Auditores Independentes

Aos

Administradores e Acionistas da

MARES - MAPFRE Riscos Especiais Seguradora S.A.

Sé&o Paulo

1. Examinamos os balangos patrimoniais da MARES - MAPFRE Riscos Especiais
Seguradora S.A. em 30 de junho de 2009 e 2008, e as respectivas demonstragdes do
resultado, das mutagdes do patrimoénio liquido e dos fluxos de caixa, correspondentes
aos semestres findos naquelas datas, elaborados sob a responsabilidade de sua
Administragdo. Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas
demonstragdes financeiras.

2. Nossos exames foram conduzidos de acordo com as normas de auditoria aplicaveis
no Brasil e compreenderam: a) o planejamento dos trabalhos, considerando a
relevancia dos saldos, o volume de transagdes e os sistemas contabil e de controles
internos da Seguradora; b) a constatagdo, com base em testes, das evidéncias e dos
registros que suportam os valores e as informagdes contdbeis divulgados; e
c) a avaliagdo das praticas e das estimativas contabeis mais representativas adotadas
pela Administracdo da Seguradora, bem como da apresentagéo das demonstragoes
contabeis tomadas em conjunto.

3. A Seguradora registra as suas operagdes e elabora as suas demonstragdes
financeiras com observancia das diretrizes contabeis estabelecidas pelo Conselho
Nacional de Seguros Privados e pela Superintendéncia de Seguros Privados,
que requerem a constituicdo da Provisao Complementar de Prémios - PCP, conforme
divulgado na Nota 3l. Como pode ser aferido de sua férmula de célculo, a PCP néo é
constituida com base nos riscos vigentes na data de sua constituicdo ou na data do
encerramento das demonstracdes financeiras e, portanto, ndo representa um
desembolso futuro nem uma obrigacao efetiva da Seguradora, decorrentes de contratos
de seguros em vigor. Como conseqliéncia do registro da PCP o patriménio liquido em
30 de junho de 2009 estd subavaliado em R$ 6.986 mil, liquido de resseguro
(R$ 3.867 mil liquido dos efeitos tributarios) e o resultado do semestre findo naquela
data esta avaliado a menor em R$ 568 mil (R$ 314 mil liquido dos efeitos tributarios)
respectivamente.

4. Em nossa opinido, exceto quanto aos efeitos da contabilizagdo da Provisdo
Complementar de Prémios mencionados no paragrafo 3, as demonstragdes financeiras
referidas no paragrafo 1 representam adequadamente, em todos os aspectos

relevantes, a posigao patrimonial e financeira da MARES - MAPFRE Riscos Especiais
Seguradora S.A. em 30 de junho de 2009 e 2008, o resultado de suas operagdes, as
mutagdes de seu patriménio liquido e os seus fluxos de caixa referentes aos semestres
findos naquelas datas, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil.

5. Conforme mencionado na Nota 7.3, em 30 de junho de 2009, existem prémios a
receber no montante de R$ 4.225 mil, registrado na rubrica “créditos das operacdes de
seguros e resseguros” no Realizavel a Longo Prazo que estdo em processo de
cobranca judicial. A realizagao deste saldo depende do resultado das negociagbes em
curso e/ou da conclusao do processo judicial de cobranga.

Séao Paulo, 14 de agosto de 2009

IIIIII | ERNST & YOUNG

Ernst & Young

Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/0-6
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Contador CRC-1PR039144/0-8“S"-SP

WWW.MAPFRE.COM.BR






