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TRIMESTRAL

Total de receitas e arrecadacoes atinge R$ 4,2 bilhdes no trimestre.
Lucro liquido totaliza R$ 53,6 milhdes no 2T14 e acumula R$ 134,3
milhdes no semestre, com crescimento de 81,1% frente aos 6M13.

. Total de receitas e arrecadacdes ¢ de R$ 4,2 bilhoes e cresce 18,3%0 na comparacio com o 2T13

+ Prémios de seguros crescem 12,3% e ultrapassam a marca de R$ 3,3 bilhoes no trimestre

- Indice de sinistralidade no trimestre é de 79,0%

« Indice combinado ampliado fica em 98,0%, em linha com o 2T13

+ Carteira de ativos tem rentabilidade de 107,9%b do CDI no trimestre

+ Resultado financeiro de R$ 164,8 milhoes no trimestre, 102,5%0 maior que no 2T13

« Lucro liquido de R$ 53,6 milhoes no 2714

Mensagem da Administracao

Encerramos mais um trimestre de resultados
consistentes, com crescimento de receitas e de lucro. O
total de receitas e arrecadacbes da SulAmérica cresceu
18,3% no trimestre, demonstrando o vigor e
versatilidade do nosso modelo multilinha. O crescimento
foi influenciado positivamente pelo negocio de
capitalizacdo, que teve a sua arrecadagdao consolidada
em sua totalidade nesse trimestre e somente os meses
de maio e junho no mesmo periodo do ano anterior. Os
prémios de seguros cresceram 12,3%, com destaque
para os segmentos de salde e odontoldgico, onde
registramos aumento de 14,4%, e de automoveis, que
cresceu 13,0% na comparagdo com o mesmo periodo do
ano anterior.

Encerramos o trimestre com lucro liquido de R$ 53,6
milhdes, aumento de 5,9%. Os resultados continuam
sendo fruto de uma sélida combinacdo de oportunidades
de crescimento com uma disciplina de subscrigdao, que
nos permite enfrentar o cenario econdmico e
concorrencial com muita consciéncia e amadurecimento.
Neste ano estamos sendo beneficiados pelo incremento
do resultado financeiro, consequéncia da gestdo
adequada do nosso portfélio de investimentos, e
também da manutengdo das despesas administrativas
sob controle. A  sinistralidade do trimestre,
habitualmente impactada pela sazonalidade no
segmento de saude foi agravada adicionalmente pelo
avango da inflagdo médico-hospitalar, resultado da
antecipacdo de frequéncia decorrente da copa do

mundo, compensada pela redugdo durante a realizacao
do evento.

Durante o trimestre, o acionista ING vendeu a
participacdo de 10% que detinha na SulAmérica através
de um block trade na BM&FBovespa, completando o
desinvestimento de sua participagao na SulAmérica, que
foi iniciado em 2013. Apds a conclusdo dessa operagao,
as units da SulAmérica vém apresentando expressivo
aumento em sua liquidez. Aproveitamos, também, o
bom momento do mercado de capitais e realizamos uma
emissdo de debéntures no total de R$500 milhdes.

Estamos confiantes de que o mercado segurador
continuard sua trajetoria de crescimento, permitindo-
nos almejar novas conquistas. Continuaremos a manter
nossa velocidade de crescimento, resultado do
aproveitamento das oportunidades em cada uma das
nossas diversas areas de atuagdo e da crescente
sinergia entre nossos produtos.

A expansdo das operagdes, principalmente em areas
onde possuimos fortes vantagens competitivas, e a
solidez financeira da SulAmérica estdo consistentes com
nossa longa histéria de sucesso. Agradecemos, mais
uma vez, o engajamento de nossos colaboradores e sua
contribuicdo para os resultados alcangados.

Gabriel Portella
Diretor-Presidente

Teleconferéncia de resultados
1 de agosto de 2014 (sexta-feira)

Relagdes com investidores:

ri@sulamerica.com.br
+55 (21) 2506-9111

www.sulamerica.com.br/ri

Portugués (com traducgdo simultdnea para o inglés)
10h (Brasilia) / 9h (US/EST)

Brasil: +55 (11) 3301-3000 / USA: +1 (516) 300-1066
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Total de Receitas e Arrecadacoes

(R$ milhdes) 2T14| 2T13| A 1T14| A 6M14] 6M13| A
Prémios de Seguros 3.312,0, 2.950,4 12,3%| 3.191,0 3,8% 6.503,1| 5.827,0, 11,6%
Saude e Odontoldgico 2.309,1 2.017,9 14,4% 2.250,3 2,6% 4.559,5 3.980,3 14,5%
Automdveis 783,2 693,0 13,0% 708,6 10,5% 1.491,8 1.371,3 8,8%
Ramos Elementares 120,2 131,7 -8,8% 128,4 -6,4% 248,6 259,4 -4,2%
Vida e Acidentes Pessoais 99,5 107,7 -7,6% 103,7 -4,0% 203,2 215,9 -5,9%
Outras Receitas e Arrecadacgoes 877,4 590,2 48,6% 843,2 4,1% 1.720,5 856,7| 100,8%
Previdéncia (contribuigdes) 106,4 106,3 0,1% 134,9| -21,1% 241,3 220,7 9,3%
Planos Administrados de P6s Pagamento (faturamento) 192,0 159,9 20,1% 171,9 11,7% 363,9 301,0 20,9%
Gestdo de Ativos (taxas de administragdo e performance) 11,3 12,7 -10,8% 11,0 3,4% 22,3 23,6 -5,3%
Capitalizagdo (arrecadagbes)* 567,6 311,3 82,3% 525,5 8,0% 1.093,1 311,3| 251,1%

Total | 4.189,4| 3.540,6 18,3%| 4.034,2 3,8% 8.223,6/ 6.683,6/] 23,0%

*A SulaCap passou a ser consolidada nos resultados da SulAmérica em maio de 2013. Dessa forma, o total de arrecadagdes de capitalizagao apresentado
acima reflete o que de fato foi consolidado no resultado da Companhia, ou seja, somente maio e junho de 2013 estdo incluidos no periodo do 2T13 e dos
6M13. Para permitir a comparagdo pro-forma entre os periodos atuais e 2013, a arrecadagao do 2T13 foi de R$ 451,2 milhGes e a dos 6M13 foi de R$ 862,9
milhdes, o que teria representado crescimento de 25,8% e 26,7% respectivamente.

Destaques Financeiros e Operacionais

Destaques Financeiros g .
Prémios de Seguros (R$ milhdes) 3.312,0 2.950,4 12,3% 3.191,0 3,8% 6.503,1 5.827,0 11,6%

A A 6 4 6 A

Saude e Odontolégico 2.309,1 2.017,9 14,4% 2.250,3 2,6% 4.559,5 3.980,3 14,5%
Automdveis 783,2 693,0 13,0% 708,6 10,5% 1.491,8 1.371,3 8,8%
Ramos Elementares 120,2 131,7 -8,8% 128,4 -6,4% 248,6 259,4 -4,2%
Vida e Acidentes Pessoais 99,5 107,7 -7,6% 103,7 -4,0% 203,2 215,9 -5,9%
indice de Sinistralidade (%) [ 79,0% 77,3%| -1,6 p.p. 77,5%)| -1,5 p.p. 78,2% 77,6%)| -0,6 p.p.
aude e Odontoldgico 87,1% 84,2% -3,0 p.p. 85,2% -1,9p.p. 86,2% 84,9%
Automdve 60,1% 60,4% 0,4 p.p. 61,3% 1,2 p.p. 60,6% 59,6%
Ramo ementare 54,1% 60,7% 6,6 p.p. 49,2% -4,9 p.p. 51,6% 57,4%
da e Acidentes Pessoa 47,2% 63,4%| 16,2 p.p. 42,9%|  -4,3 p.p. 45,0% 62,6%
indice de Custos de Aquisicio (%) 11,3% 10,9%| -0,3 p.p. 11,3% 0,0 p.p. 11,3% 10,8%
indice de Despesas Administrativas (%) 8,8% 9,1% 0,2 p.p. 9,0% 0,1 p.p. 8,9% 9,1%
indice Combinado (%) 103,2% 101,0%| -2,1p.p.] 101,9%| -1,3p.p.] 102,6%| 101,8%
indice Combinado Ampliado (%) 98,0% 98,2% 0,1 p.p. 96,9%| -1,1 p.p. 97,5% 98,4%
Outros Destaques 2T14] 27113| Al 1T14] A 6M14| 6M13|

Resultado Financeiro (R$ milhdes 164,8 81,4 102,5% 157,0 5,0% 321,7 188,6

Lucro Liquido (R$ milhdes 55,4 52,4 5,7% 82,1 -32,5% 137,5 76,0

Lucro Liquido apds Participagdo de N&o Controladores (R$ milhdes 53,6 50,6 5,9% 80,7 -33,6% 134,3 74,2

Lucro Liquido por unit (R$)™" 0,16 0,15 5,9% 0,24 -33,6% 0,40 0,24 64,4%
Volume de Ativos Administrados (R$ bilhGes 18,9 19,0 -0,5% 18,2 3,5%

Reservas de Previdéncia Privada (R$ milhdes 4.227,8 3.818,2 10,7% 4.169,8 1,4%

ROAE (% ultimos 12 meses 15,2% 13,6% 1,5p.p. 15,3% -0,1 p.p.

Destaques Operacionais
Segurados de Salde e Odontoldgi
Segurados de Salde

Segurados de Odontolégico

(1) O lucro liquido por unit foi calculado multiplicando-se o lucro liquido basico por agdo por trés. Cada unit € composta de trés agbes, sendo uma ordinaria e duas
preferenciais. O nimero total de units no fim dos periodos 2T14 e 2T13 sdo diferentes. Favor se referir a nota 23.8 das Demonstragdes Financeiras do periodo para
detalhes sobre o calculo do lucro liquido por agdo.

. - -
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Seguro Saude e Odontoldgico, e Planos Administrados

Seguro Saude e Odontolégico

No 2T14 vimos a continuacdo do ciclo de expansdo da receita motivado basicamente pela estratégia de correcdo de
rentabilidade e crescimento de carteira. Com a permanéncia, por mais um trimestre, das frequéncias de utilizacdo em
patamar elevado, a politica de reajuste de pregos foi mantida. Ao mesmo tempo, as agdes de controle de sinistro de curto e
médio prazo continuam em desenvolvimento e podem ser sumarizadas em:

Gestdao de Saude: Aceleracdo de programas de gestdo de salde para pacientes cronicos e complexos; criagdo de
estratégia e entrega de ferramentas de wellness, incluindo portais interativos e coaching telefénico.

Gestdao de Sinistros: Aceleracdo dos programas de compras diretas de materiais e medicamentos; restruturagdao dos
protocolos de segunda opinido e junta médica; construcdo de novas ferramentas de auditoria médica; evolugdo das
ferramentas de TI para controle e pagamento de sinistros; ampliagdo da negociacdo de pacotes de procedimentos e diarias
globalizadas junto a rede de prestadores, dentre outros.

Gestdao de Subscricdao: Aplicacdo dos reajustes nas apoélices deficitarias; revisdo dos portfdlios regionais para melhor
aprimoramento de vendas e resultado; revisao de tarifas para novas vendas.

Em termos consolidados, os prémios do segmento continuaram a apresentar forte crescimento, com altas de 14,4% na
comparagdao com o 2T13 e de 14,5% em relagdo aos 6M13. As carteiras de seguros grupais apresentaram boa evolugdo e
representaram, no 2T14, 81,8% dos prémios totais e 92,3% do total de segurados. Considerando todo o portfélio, o
crescimento de prémios também se deu pela incorporacdo de 34 mil novos segurados e pelos reajustes aplicados nessas
carteiras. Mantivemos elevados niveis de retencdo de clientes ao mesmo tempo em que as vendas novas continuaram a
apresentar boa performance. Mais uma vez, o desempenho da carteira de seguro saude PME foi o destaque, com prémios
crescendo 23,4% e 24,1% na comparacdo com o 2T13 e com os 6M13, respectivamente. A carteira de PME relune 13,8% do
total de segurados desse segmento. A receita da carteira de planos corporativos, que também inclui os planos coletivos por
adesdo, cresceu 14,6% no periodo. O indice de sinistralidade, impactado pela frequéncia de utilizagdo, aumentou 3,0 p.p.
na comparagao com o 2T13, resultando em uma queda da margem bruta no trimestre.

(R$ milhdes) 2T14| 2713| | 1T14| A 6M14] 6M13| A
Prémios de Seguros 2.309,1 2.017,9 14,4% 2.250,3 2,6% 4.559,5 3.980,3 14,5%
1.888,4 1.619,0 16,6% 1.832,1 3,1% 3.720,6 3.182,9 16,9%

Corporativo 1.363,7 1.190,4 14,6% 1.327,4 2,7% 2.691,0 2.347,1 14,7%
495,8 401,7 23,4% 477,1 3,9% 972,9 784,1 24,1%

Odontoldégico 29,0 27,0 7,3% 27,7 4,7% 56,6 51,7 9,5%
420,7 398,9 5,5% 418,2 0,6% 838,9 797,4 5,2%

Prémios Ganhos | 2.299,8 2.002,0 14,9% 2.244,2 2,5% 4.544,0 3.959,0 14,8%
Grupal 1.883,0 1.605,1 17,3% 1.826,5 3,1% 3.709,4 3.164,0 17,2%
Individual 416,9 396,9 5,0% 417,7 -0,2% 834,6 795,0 5,0%
indice de Sinistralidade (%) | 87,1% 84,2% -3,0 p.p. 85,2% -1,9 p.p. 86,2% 84,9% -1,3 p.p.
Grupal 84,1% 82,3% -1,7 p.p. 83,2% -0,9 p.p. 83,7% 83,2% -0,4 p.p.
Individual 101,0% 91,5% -9,4 p.p. 93,9% -7,1 p.p. 97,5% 91,5% -6,0 p.p.
indice de Custos de Aquisicdo (%) | 6,2% 6,2% 0,0 p.p. 6,2% 0,0 p.p. 6,2% 6,2% 0,0 p.p.
Grupal 7,4% 7,4% 0,0 p.p. 7,5% 0,2 p.p. 7,4% 7,4% -0,1 p.p.
Individual 0,9% 1,5% 0,5 p.p. 0,6% -0,4 p.p. 0,7% 1,5% 0,7 p.p.
indice de Margem Bruta (%) | 6,7% 9,6% -2,9 p.p. 8,6% -1,9 p.p. 7,6% 9,0% -1,4 p.p.
Grupal 8,6% 10,2% -1,7 p.p. 9,3% -0,7 p.p. 8,9% 9,4% -0,5 p.p.
Individual -1,9% 7,0% -8,9 p.p. 5,5% -7,4 p.p. 1,8% 7,0% -5,2 p.p.

Seqguro Saude Grupal

Corporativo

Os prémios da carteira, que inclui apdlices grupais com 30 vidas ou mais e também os planos da modalidade coletivo por
adesdo, mantiveram o bom ritmo de crescimento no trimestre (+14,6% vs. 2T13), refletindo, basicamente, o nivel de
reajustes negociados. No acumulado dos 6M14, o crescimento dos prémios foi de 14,7%. A carteira encerrou o periodo
com cerca de 1,2 milhdo de segurados, registrando queda de 3,6% na comparagcao com a posicao nos 6M13, evidenciando
uma politica de subscricdo criteriosa, bem como uma migracdo de vidas para o portfdlio de pds-pagamento, sem efeito na
carteira total.

M
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Pequenas e Médias Empresas (PME)

A carteira de PME cresceu 23,4% e 24,1% em prémios na comparagdo com o 2T13 e com os 6M13, respectivamente. Este
crescimento foi impulsionado pelas vendas novas e pelos reajustes negociados no periodo. A carteira incorporou cerca de 31
mil novos segurados ao longo dos ultimos doze meses e registrou 371 mil segurados ao final do periodo.

Sequro Saude Individual
O crescimento de prémios, tanto no 2T14, quanto nos 6M14 (+5,5% vs. 2T13; +5,2% vs. 6M13), se deveu, basicamente, a

aplicagdo dos reajustes estipulados em 2013 pela ANS (Agéncia Nacional de Salde), combinados com a reducdo de 5,2% da
carteira de segurados. No més de julho de 2014, a ANS deu inicio a divulgagdo do indice maximo de reajuste valido para o
periodo de maio de 2014 a abril de 2015. Até o momento, no entanto, a ANS divulgou somente o indice para os planos
contratados a partir de janeiro de 1999 ou adaptados a Lei n® 9.656/98, que foi de 9,65%. A partir de julho de 2014, a
Companhia aplicard os reajustes, inclusive de forma retroativa, quando aplicavel. A participagcdo dos prémios da carteira
individual no total de prémios do segmento de salude continuou a decrescer, representando no fim do periodo 18,2% dos
prémios totais do segmento, contra 19,8% no ano anterior, com o portfélio registrando 208 mil segurados no fim do 2T14.

Odontolégico
A receita da carteira cresceu 7,3% na comparagao com o 2T13, em virtude do aproveitamento de oportunidades de ofertas

combinadas com outros produtos da Companhia e de um crescente nimero de corretores atuando no segmento. No
comparativo com os 6M13, houve crescimento relevante da carteira, com incorporacdo de 13 mil segurados nos ultimos
doze meses, encerrando os 6M14 com 615 mil membros.

Sinistralidade

A sinistralidade do segmento no segundo trimestre mostra os efeitos da sazonalidade, uma vez que este é o trimestre que
antecede o inicio de um novo ciclo de reajustes de precos. A sinistralidade que caracteriza o segmento apresentou elevacdo
média de 3,0 p.p. em relacdo ao 2T13 refletindo o avanco da inflagdo médico-hospitalar que caracteriza a indUstria. Além do
impacto do aumento dos custos unitdrios de materiais, medicamentos e mdo-de-obra, houve também maiores niveis de

frequéncia de utilizacdo dos planos.

Sinistralidade do Segmento

de Seguro Saude e Odontoldgico
-1,9 p.p. -1,3

(% Prémios Ganhos)
84,2% 82,2% 85,2% 87,1% 84,9% 86,2%

2T13 3T13 4T13 1714 2T14 6M13 6M14

O total de segurados cresceu 2,2% na comparacdo com o 1T14 (adicdo liquida de 57 mil vidas) e de 1,3% em relagdo aos
6M13 (adigdo liquida de 34 mil vidas), com o segmento alcangcando um total de aproximadamente 2,7 milhGes de vidas.
Entre as carteiras grupais, os destaques foram o crescimento dos portfélios de Administrado (ASO) e PME que adicionaram,
respectivamente, 47 mil e 31 mil novos segurados, em numeros ja liquidos de cancelamentos, entre 0 2T14 e 0 2T13.

Segurados [ +1,3% |

(Milhares)
2.656 2.688 2.668 2.633 2.690 2.656 2.690
603 619 626
340 346 354
1.236 1.256 1.229
2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 6M13 6M14
mCorporativo ®PME mOdontoldgico Individual ®Administrado

M
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Planos Administrados de Pés-Pagamento TRIMESTRAL Il 31/JUL/14
(Administrative Services Only — ASO)

O faturamento dos planos administrados de pds-pagamento aumentou 20,1% e 20,9% na comparagao com o 2T13 e com
0s 6M13, respectivamente. O volume de membros cresceu 18,0% frente aos 6M13. O resultado operacional do segmento
apresentou acréscimo de 12,5% em relagdo ao 2T13, impulsionado pela incorporagdo de novos membros.

6M14| 6M13|
Faturamento com Planos 192,0 159,9 20,1% 171,9 11,7% 363,9 301,0 20,9%
Eventos Indenizaveis Liquidos e Outras Receitas/Despesas -183,6 -152,4 -20,5% -165,8 -10,7% -349,4 -286,5 -22,0%
Resultado com Operagdes de Assisténcia a Salide | 8,4 7,5 12,5% 6,0 39,3% 14,5 14,6 -0,7%

Seguro de Automoveis

Os prémios de automoéveis apresentaram crescimento de 13,0% no 2T14 frente ao 2T13, refletindo uma aceleracdo em
relagdo ao crescimento reportado no primeiro trimestre de 2014 (1T14 vs. 1T13: +4,5%). No acumulado do ano, os
prémios cresceram 8,8% em relagdo a igual periodo do ano anterior, em linha com o crescimento do nimero de veiculos

(R$ milhdes)

segurados. A frota segurada encerrou o semestre com cerca de 1,6 milhdo de veiculos, apresentando crescimento de 7,4%
na comparagdo com os 6M13. O indice de sinistralidade registrou melhora de 0,4 p.p. no trimestre, reflexo de uma bem-
sucedida politica de subscricdo, além do aprimoramento da gestdo de sinistros, salvados e ressarcimento. O indice de
custos de aquisigdo apresentou aumento de 1,8 p.p. na comparagao trimestral, em virtude, principalmente, de mudancga
introduzida pelo érgdo regulador a partir de janeiro/2013, vedando a cobranca dos custos de emissdo de apdlice, cujo
efeito, pelo diferimento da receita, compensava, em parte, os custos de aquisicdo diferidos registrados nessa rubrica.

(R$ milhdes) 2114 2T13| 6M14| 6M13|

Prémios de Seguros 783,2 693,0 13,0% 708,6 10,5%| 1.491,8] 1.371,3 8,8%
Prémios Ganhos 713,6 634,8 12,4% 692,2 3,1%|  1.405,8]  1.226,7 14,6%
indice de Sinistralidade (%) 60,1% 60,4% 0,4 p.p. 61,3% 1,2 p.p. 60,6% 59,6%| -1,0 p.p.
indice de Custos de Aquisicdo (%) 23,1% 21,3%| -1,8 p.p. 23,2% 0,2 p.p. 23,1% 20,9%| -2,3 p.p.
Indice de Margem Bruta (%) 16,9% 18,3%| -1,4 p.p. 15,5% 1,4 p.p. 16,2% 19,5%| -3,3 p.p.
Frota Segurada Sinistralidade do Segmento de Automoveis
(Numero de veiculos - milhares) (% Prémios Ganhos)

.5 60,4%ll61,0% 58,7% 61,3% 60,1 % 59,6% 60,6 %|
- i i i

2T13 3T13 4T13 1T14 2714 6M13 6M14 2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 6M13 6M14

Seguros de Ramos Elementares

Mantendo a politica de reposicionamento do segmento, a receita de prémios emitidos apresentou contragdo de 8,8% na
comparagao com o 2T13 e de 4,2% ante os 6M13. O crescimento das carteiras de seguros massificados, que apresentaram
alta de 18,5% frente ao 2T13, ndo compensou a queda na carteira de seguro DPVAT (incluida em “outros”), que foi
consequéncia de uma mudancga no critério de determinagdo da participacdo das companhias que compdem o convénio. A
sinistralidade melhorou 6,6 p.p. na comparagao com o mesmo trimestre do ano anterior, principalmente, pelo aumento da
participagao dos seguros massificados na carteira total.

(R$ milhées) 2114 27113|
Prémios de Seguros 120,2 131,7 -8,8% 128,4 -6,4% 248,6 259,4 -4,2%
Prémios Ganhos 85,3 86,6 -1,5% 89,9 -5,1% 175,3 170,1 3,1%
indice de Sinistralidade (%) 54,1% 60,7%| 6,6 p.p. 49,2%)| -4,9 p.p. 51,6% 57,4%| 5,8 p.p.
indice de Custos de Aquisicdo (%) 25,4% 22,9%| -2,5p.p. 23,6%| -1,7 p.p. 24,5% 21,0%| -3,4 p.p.
indice de Margem Bruta (%) 20,5% 16,4%| 4,1 p.p. 27,2%)| -6,7 p.p. 23,9%| 21,6%| 2,3 p.p.

M
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Composicao da Carteira Sinistralidade do Segmento
(% do Total de Prémios) de Ramos Elementares

/-\ 259 /-\ (% Prémios Ganhos)
(]
40% 35% 21% -4,9 p.p. +5,8 p.p.
R

$ 259 R$ 249 2 L o
milh? milhdes

57,4%
51,6%

o o 30%
(]
11% —— > 7° \_/

6M13 6M14 2T13  3T13  4T13  1T14 2714 6M13  6M14
= Cascos/Transportes = Massificados = Patrimoniais = Outros

Seguro de Vida e Acidentes Pessoais

Apesar dos prémios do segmento apresentarem uma queda de 7,6% no 2T14 frente ao 2T13 e 5,9% no 6M14 contra os
6M13, o ritmo de decréscimo desacelerou em relagdo aos comparativos do ano anterior (2T13 vs. 2T12: -13,6%; 6M13 vs.
6M12: -13,6%), refletindo a estratégia de reposicionamento adotada em 2012 e intensificada em 2013. A diversificacdao do
portfélio de produtos, aprimoramento da estratégia comercial, investimentos na expansdo da distribuicdo e revisdo e
melhoria de processos operacionais permitiram a evolugao do segmento. A sinistralidade apresentou significativa melhora,
de 16,2 p.p. em relagdo ao 2T13, evidenciando, mais uma vez, os resultados positivos das acdes mencionadas acima.

(R$ milhdes)
Prémios de Seguros 99,5 107,7 -7,6% 103,7 -4,0% 203,2 215,9 -5,9%
Prémios Ganhos 98,5 106,4 -7,4% 102,7 -4,1% 201,2 215,2 -6,5%
indice de Sinistralidade (%) 47,2% 63,4%| 16,2 p.p. 42,9%| -4,3 p.p. 45,0% 62,6%| 17,7 p.p.
indice de Custos de Aquisicao (%) 32,2% 27,9%| -4,3 p.p. 31,1%| -1,1 p.p. 31,6% 29,6%| -2,0 p.p.
Indice de Margem Bruta (%) 20,7% 8,7%| 11,9 p.p. 26,0%| -5,4 p.p. 23,4% 7,7%| 15,7 p.p.

Composicdo da Carteira Sinistralidade do Segmento
(% do Total de Prémios) de Vida e Acidentes Pessoais
N -
7% (% Prémios Ganhos)
Ve 7%
149 4 +17,7p.p.
" 15% " -4,3 p.p. 4
63,4% 62,6%
/- R$ 216 s R$ 203 . 4
- ~ A ~ ) ’
4% milhdes milhdes 49,8% 42,907 2% 45,0%
4%
74%
75%
2T13 3T13 4T13 1T14 2T14 6M13 6M14
6M13 6M14
=Vida em Grupo = Pecllio = Individual = Prestamista
6 g
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Previdéncia Privada

As rendas de contribuicdo se mantiveram praticamente estaveis (+0,1%) no 2T14 frente ao 2T13, com as reservas de
previdéncia atingindo cerca de R$ 4,2 bilhGes ao final do semestre. As reservas de VGBL cresceram 18,3% na
comparacdo com os 6M13 e foram o destaque do periodo. O resultado operacional do segmento de previdéncia privada
apresentou queda de 10,0% no 2T14 devido ao aumento das Despesas com Beneficios e Resgates. No entanto, na

comparagao com o 1T14, o resultado cresceu 51,0%.

(R$ milhdes) 2T14| 2T13| A 1T14| A 6M14|  6M13|
Rendas de Contribuicdo 106,4 106,3 0,1% 134,9 -21,1% 241,3 220,7 9,3%
Variagdes das ProvisGes Técnicas -99,0 -103,5 4,4% -130,9 24,4% -229,9 -211,5 -8,7%
Despesas ¢/ Beneficios e Resgates -5,4 -1,5| -267,6% -3,8 -41,9% -9,2 -6,5 -40,9%
Despesas de Comercializagdo de Previdéncia -5,3 -4,5 -18,5% -5,1 -4,0% -10,4 -8,8 -18,3%
Outras Receitas e Despesas Operacionais de Previdéncia 8,8 9,3 -5,2% 8,6 2,0% 17,4 17,8 2,2%
Resultado das Operagdes de Previdéncia | 5,5 6,1 -10,0% 3,7 51,0% 9,2 11,7| -21,9%
Rendas de Contribuicdo de Previdéncia Reservas de Previdéncia
(R$ milhdes) (R$ milhdes)
4.228
3.818

2T13 2T14 6M13 6M14 6M13 6M14
® Tradicional = PGBL mVGBL mTradicional WPGBL mVGBL

Capitalizacao*

As demonstragdes financeiras de capitalizagdo passaram a ser consolidadas as da SulAmérica a partir de maio/2013,
contribuindo de forma significativa para os resultados da Companhia. Portanto, o comparativo trimestral e acumulado no
ano é afetado, pois os resultados consolidados do 2T13 e dos 6M13 incluem somente os meses de maio e junho. A
arrecadagdo com titulos de capitalizagdo cresceu 82,3% no 2T14 (+25,8% vs. 2T13 pro-forma), como beneficio da
integragdo entre as operagfes e a maior capacidade de penetragdo da rede de distribuicdo da SulAmérica. Conforme
comentado no trimestre anterior, a mudanga operacional ocorrida nas carteiras popular e de incentivo compromete a
comparagdo com o ano anterior. Houve aumento da linha de Despesas Operacionais de Capitalizagdo que é compensado
por menores Variacdes das Provisdes Técnicas para essas carteiras, sem efeito no resultado do segmento. As reservas de
capitalizagdo totalizaram R$ 798,8 milhdes ao final do 2T14, com alta de 22,2% na comparagdo com o 2T13.

6M14] 6M13|

Al 1T14| A

2T13|

(R$ milhdes) 2714
251,1%

Arrecadacdo com Titulos de Capitalizagédo 567,6 311,3 82,3% 525,5 8,0% 1.093,1 311,3

VariagGes das ProvisGes Técnicas -404,2 -246,6| -63,9% -383,4 -5,4% -787,6 -246,6| -219,3%
Despesas Operacionais de Capitalizagdo -148,7 -53,0| -180,7% -128,2 -16,0% -276,9 -53,0| -422,7%
Resultado c/ Operagoes Capitalizacao | 14,7 11,7| 25,7% 13,9 6,1% 28,6 11,7| 144,2%

Reservas de Capitalizacdo 798,8 653,8 22,2% 776,6 2,9%

*A SulaCap passou a ser consolidada nos resultados da SulAmérica em maio de 2013. Dessa forma, o total de arrecadagdes de capitalizagdo apresentado
acima reflete o que de fato foi consolidado no resultado da Companhia, ou seja, somente maio e junho de 2013 estdo incluidos no periodo do 2T13 e dos
6M13. Para permitir a comparagdo pro-forma entre os periodos atuais e 2013, a arrecadagdo do 2T13 foi de R$ 451,2 milhdes e a dos 6M13 foi de R$ 862,9

milhdes, o que teria representado crescimento de 25,8% e 26,7% respectivamente.

M
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Gestdo de Ativos

O resultado da operagdo de gestdo de ativos apresentou queda de 8,6% em relacdo ao 2T13 devido, em parte, a queda
das receitas com taxas de performance, impactadas por um cenario macroecondémico desfavoravel. Considerando o
acumulado do ano, o resultado da operagao de gestdo de ativos apresentou leve queda, de 1,6%, quando comparado ao
mesmo periodo do ano passado. Na comparagdo com os 6M13, o segmento elevou o volume total de ativos administrados
em 3,5%, para R$ 18,9 bilhdes.

(R$ milhdes) 2T14| 2713| Al 1T14] A 6M14| eM13| A
Receita com Taxa de Administragdo 10,9 11,7 -7,0% 10,8 0,9% 21,7 22,1 -1,6%
Receita com Taxa de Performance 0,4 1,0 -56,5% 0,2 183,0% 0,6 1,5 -60,4%
Custos com Operacgdo de Gestdo de Ativos -0,7 -1,1 35,0% -0,6 -14,4% -1,3 -2,2 41,4%
Resultado da Atividade de Gestdo de Ativos | 10,6 11,6 -8,6% 10,4 2,8% 21,0 21,3 -1,6%
Alocacgao de Recursos de Terceiros Volume de Ativos Administrados
(% do Volume Total) (R$ bilhdes)
4% 9
/ o 4 /o 18,2 18,9
14% ‘ 14%
9,6 9,6
R$ 8,6 R$ 9,3
bilhGes bilhdes 57%
55%
9,3
260/ 8,6 ’
o 25% \/
1T14 2T14 1T14 2T14
= Renda Fixa e Referenciado DI = Multimercado H Terceiros B Proprios

= Acdes e Clubes de Investimentos =Outros

Despesas Administrativas

As despesas administrativas apresentaram aumento em valor absoluto de, respectivamente, 9,7% e 9,6% na comparagao
com o0 2T13 e com os 6M13, afetadas pelo maior volume de despesas com pessoal, impactadas, entre outros, pela
incorporagdo da SulaCap em maio de 2013. O indice de despesas administrativas no 2T14, calculado pela divisdo do valor
total de despesas administrativas pelos prémios retidos no periodo, foi de 8,8%. A melhora do indice frente ao 2T13
ratifica o adequado controle de custos praticado na companhia e o aproveitamento de sinergias operacionais.

(R$ milhdes) 2714 2T13|
Pessoal Proprio -132,9 -119,1 -11,6% -134,1 0,9% -267,0 -244,4 -9,2%
Servigos de Terceiros -74,5 -69,1 -7,8% -70,3 -6,0% -144,7 -134,5| -7,6%
Localizagdo e Funcionamento -57,8 -51,3 -12,7% -56,7 -1,9% -114,5 -103,4| -10,7%
Outras Despesas Administrativas -19,5 -20,5 5,1% -15,7| -24,1% -35,1 -34,1| -2,9%
Recuperacdo de Despesas 6,4 4,5 -40,4% 6,8 6,1% 13,2 11,8| -11,5%
Participacdo nos Lucros -12,3 -9,3 -32,5% -13,1 6,4% -25,5 -18,7| -36,2%

Total | -290,5 -264,7 -9,7%| -283,0 -2,6%| -573,5 -523,2| -9,6%
Indice de Despesas Administrativas (% prémios retidos 8,8% 9,1% 0,2 p.p. 9,0%| 0,1 p.p. 8,9% 9,1%] 0,2 p.p.
M
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Outras Receitas e Despesas Operacionais

A linha de outras receitas e despesas operacionais apresentou piora de 39,5%, ou 0,5 p.p. no indice, quando comparada
ao 2T13, explicada basicamente pelo aumento do passivo contingente no periodo. No acumulado do ano, apesar de
impactos negativos do aumento do passivo contingente e da provisdo para devedores duvidosos (PDD), o indice
apresentou melhora de 0,3 p.p. em relagdo aos 6M13.

(R$ milhoes)

Outras Receitas e Despesas Operacionais
Indice de Outras Receitas e Despesas Operacionais (%)

A
-9,1%
-0,1 p.p.

2713|
-63,1
2,2%

A
-39,5%
-0,5 p.p.

1T14|
-80,7
2,6%

6M14|
-168,8
2,6%

6M13|
-166,0
2,9%

-88,1
2,7%

-1,7%
0,3 p.p.

Despesas com Tributos Diretos

As despesas com tributos apresentaram aumento de 4,4%

no 2T14 e 15,3% nos seis primeiros meses de 2014, resultado
do crescimento das atividades operacionais.

(R$ milhdes)
Despesas com Tributos
Indice de Despesas com Tributos (%)

Resultado Financeiro

O resultado financeiro confirmou o bom desempenho da companhia na gestdo de seus recursos e apresentou crescimento
de 102,5% na comparacdo com o 2T13 devido, principalmente, a maior taxa basica de juros (Selic) média vigente no
periodo e a performance dos ativos indexados a inflagdo. A rentabilidade das aplicagdes dos ativos ndo vinculados as
operagdes de previdéncia no 2T14 e acumulado de 2014 foi, respectivamente, de 107,9% e 107,3% do CDI.

2114
-45,9
1,4%

PARE]
-44,0
1,5%

A|
-4,4%
0,1 p.p.

1714
-50,1
1,6%

A
8,4%
0,2 p.p.

6M14|
-96,0
1,5%

6M13|
-83,3
1,4%

-15,3%
0,0 p.p.

Aproximadamente 99% das aplicagdes dos ativos investidos ndo vinculados as operacdes de previdéncia estdo alocadas em
ativos de renda fixa e 1% em ativos de renda variavel, sendo aproximadamente 96% dos investimentos em renda fixa
alocados em titulos com classificacdo de risco AAA ou risco soberano (titulos publicos).

(R$ milhdes) A 4 A 6 4 6 A
Resultado Financeiro ex-Operacdes de Previdéncia 162,5 90,7 79,1% 151,8 7,1% 314,2 204,1 53,9%
Resultado de Investimentos 160,1 95,5 67,6% 146,8 9,1% 306,8 205,2 49,5%
Resultado de Empréstimos -18,3 -10,5 -74,1% -13,6 -34,8% -31,8 -20,0 -58,8%
Outros 20,7 5,7 261,3% 18,5 11,6% 39,2 19,0/ 106,7%
Resultado Financeiro de Operacdes de Previdéncia | 2,3 -9,4| 124,2% 5,2| -56,4% 7,5 -15,5| 148,3%
Resultado de Investimentos de Operagoes de Previdéncia 95,8 -8,0 NA 98,5 -2,7% 194,3 26,5 NA
Variagdo no Passivo de OperagGes de Previdéncia -93,6 -1,4 NA -93,3 -0,3% -186,8 -42,0 NA
Resultado Financeiro Total | 164,8 81,4/ 102,5% 157,0 5,0% 321,7 188,6 70,6%

Saldo das Aplicagoes
(R$ milhdes)
Saldo das AplicagBes ex-Operages de Previdéncia

Saldo das Aplicacbes das Operacdes de Previdéncia

Total das Aplicagoes

6.169,3 11,4%
4.227,8| 3.818,2|  10,7%| 4.169,8 1,4%
10.397,2| 9.355,8| 11,1%| 9.991,2 4,1%

Estratégia de Investimentos
(ex-previdéncia)

3% ,1% 2%

= Selic/CDI / ‘\
|l
u [PCA
o 23%
m Pré-fixado R$ 6 2
14
" Agdes bilhdes 71%
Outros

Alocacao de Investimentos
(ex-previdéncia)

1%

= Titulos Publicos

m Titulos Privados

= AcOes
77%

\_ﬂ,———
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Iindices Combinado e Combinado Ampliado

O indice combinado do 2T14 ficou em 103,2%, com piora de 2,2 p.p. em relacdo ao 2T13, impactado negativamente por
maiores indices de sinistralidade em salde, custos de aquisigdo (conforme explicado na secdo 4 desse relatério) e de
outras receitas e despesas operacionais. J& o indice combinado ampliado manteve-se praticamente estavel em 98,0% no
2T14, em virtude da maior contribuigdo do resultado financeiro.

No comparativo dos primeiros seis meses do ano, o indice combinado apresentou piora de 0,8 p.p., afetado pelo aumento
da sinistralidade de salde e automdveis, e dos custos de aquisigdo. Ja o indice combinado ampliado melhorou 1,0 p.p.,
reflexo da boa performance do resultado financeiro no periodo.

Indice Combinado e Combinado Ampliado

(%)
98,2% 98,0% 98,4% 97,5% Indice Combinado
Ampliado
101,0% 103,2% 101,8% 102,6% indice Combinado
2,2% 2,7% 2,9% 2,6% p—
— 1,4% 1,4% By
1,5% o ’ 1,50/0
9,1% lflzojo 9,1% 8,90/0
0,
10,0% 3% 10,8% 11,3%
0,
77,3% 79,0% 77,6% 78,2%
2T13 2T14 6M13 6M14
m Sinistralidade m Custos de Aquisicao W Despesas Administrativas
Despesas com Tributos m QOutras Receitas e Despesas Operacionais

Lucro Liquido

O lucro liquido no 2T14 totalizou R$ 53,6 milhdes, 5,9% superior ao apresentado no 2T13, positivamente impactado pelo
crescimento de prémios, pela melhoria das margens tanto do segmento de Vida e Acidentes Pessoais quanto do segmento
de Ramos Elementares, pela contribuicdo das operacbes de capitalizacdo e por um melhor resultado financeiro. No
acumulado do ano, o lucro liquido cresceu 81,1% e totalizou R$ 134,3 milhdes, o maior desde o primeiro semestre de
2010 (6M10: R$ 135,6 milhdes).

(R$ milhes) 2114|  2113|

Resultado Antes de Impostos 99,7 89,2 11,8% 136,2 -26,8% 236,0 133,7 76,4%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social -44,3 -36,8 -20,4% -54,2 18,2% -98,5 -57,7 -70,6%
Lucro Liquido 55,4 52,4 5,7% 82,1 -32,5% 137,5 76,0 80,9%
Participacdo de Nao Controladores -1,8 -1,8 0,8% -1,4 -33,2% -3,2 -1,8 -73,7%
Lucro Liquido apds Participacdo de Nao Controladores | 53,6 50,6 5,9% 80,7| -33,6% 134,3 74,2| 81,1%
0,16 0,15 59% 0,24| -33,6% 0,40 0,24] 64,4%
ROAE (% ultimos 12 meses) | 15,2% 13,6%| 1,5 p.p. 15,3%/| -0,1 p.p.

**Q lucro liquido por unit foi calculado multiplicando-se o lucro liquido basico por acdo por trés. Cada unit é composta de trés agBes, sendo uma ordinaria e duas
preferenciais. O nimero total de units no fim dos periodos 2T14 e 2T13 sdo diferentes. Favor se referir a nota 23.8 das Demonstragdes Financeiras do periodo para
detalhes sobre o calculo do lucro liquido por agé&o.
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Sumario do Balanco Patrimonial

ATIVO

(R$ milhoes)

Ativo Circulante

Disponibilidades e Aplicacdes Financeiras
Créditos das Operacdoes com Seguros, Resseguros e Previdéncia
Créditos das operacoes de Capitalizacédo
Ativos de Resseguros e Retrocessao
Custos de Aquisicao Diferidos

Titulos de Créditos a Receber

Outros Ativos Circulantes

Ativo ndo circulante

Aplicagbes Financeiras

Depositos Judiciais e Fiscais

Custos de Aquisicao Diferidos

Outros Ativos ndo Circulantes
Investimentos, Imobilizado e Intangivel
Ativo Total

PASSIVO

(R$ milhodes)

Passivo Circulante

Empréstimos e Financiamentos
Outras obrigagbes a Pagar

Débitos com Operacdes de Seguros e Resseguros
ProvisGes Técnicas de Seguros
Provisdes Técnicas de Previdéncia
ProvisGes técnicas de Capitalizagdo
Outros Passivos

Passivo Nao Circulante
Obrigacdes a Pagar

Empréstimos e Financiamentos
Outras Contas a Pagar

ProvisGes Técnicas de Seguros
Provisdes Técnicas de Previdéncia
O oS Pa 0

Patrimonio Liquido

Passivo Total

1

RESULTADO ‘ 2T14
TRIMESTRAL Il 31/JUL/14
12.613,9 11.626,1| 8,5%
9.270,1 8.533,6 8,6%
1.880,8 1.663,3| 13,1%
201,1 214,0| -6,0%
285,2 277,0]  3,0%
548,5 514,3| 6,6%
342,7 356,4| -3,8%
85,7 67,7 26,6%
5.422,0 5.335,9| 1,6%
1.206,3 1.328,0| -9,2%
2.457,4 2.317,2 6,0%
215,4 205,5| 4,8%
1.056,4 1.013,2| 4,3%
486,5 471,9] 3,1%
| 18.035,9 16.962,0) 6,3%
7.488,9 7.069,8| 5,9%
191,4 20,1[852,6%
448,0 572,2| -21,7%
532,0 531,7 0,1%
4.443,8 4.125,8| 7,7%
929,7 891,8| 4,3%
798,8 790,4| 1,1%
145,2 137,9] 5,3%
6.808,2 6.273,9| 8,5%
1.194,1 1.156,5| 3,3%
831,6 499,1| 66,6%
23,4 48,2| -51,5%
462,9 459,9] 0,6%
3.307,8 3.162,4| 4,6%
988,4 947,8| 4,3%
3.738,8 3.618,3| 3,3%
18.035,9 16.962,0| 6,3%
—N—
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Sumario da Demonstracao de Resultados
(R$ milhées) 14| 2113| Al 1T14| A 6M14| 6M13| A
Prémios de Seguros 3.312,0 2.950,4 12,3% 3.191,0 3,8% 6.503,1 5.827,0 11,6%
Fer(;\;lSos Cedidos em Resseguros, Retrocessdo, Consorcios e 27,6 37,9 27,0% 40,8 32,4% 68,5 75,5 9,3%
Prémios Retidos 3.284,4 2.912,5 12,8% 3.150,2 4,3% 6.434,6 5.751,5 11,9%
Variacdo de Provisdes Técnicas nas Operagdes de Seguros -87,1 -82,7 -5,4% -21,2 NA -108,3 -180,6 40,0%
Prémios Ganhos 3.197,3 2.829,9 13,0% 3.129,0 2,2% 6.326,3 5.570,9 13,6%
Sinistros Retidos e Despesas com Beneficios -2.525,4 -2.188,7 -15,4% -2.424,6 -4,2% -4.950,0 -4.323,6 -14,5%
Custos de Aquisicdo -360,3 -309,2 -16,5% -353,7 -1,9% -714,0 -600,3 -18,9%
Margem Bruta 311,6 331,9 -6,1% 350,7 -11,2% 662,3 647,2 2,3%
Outras Receitas e Despesas Operacionais de Seguros -88,1 -63,1 -39,5% -80,7 -9,1% -168,8 -166,0 -1,7%
Resultado com Operagdes de Capitalizagdo 14,7 11,7 25,7% 13,9 6,1% 28,6 11,7 144,2%
Resultado das Operaces de Previdéncia 5,5 6,1 -10,0% 3,7 51,0% 9,2 11,7 -21,9%
Resultado com Operacdes de Assisténcia a Saude 8,4 7,5 12,5% 6,0 39,3% 14,5 14,6 -0,7%
Resultado da Atividade de Gestdo de Ativos 10,6 11,6 -8,6% 10,4 2,8% 21,0 21,3 -1,6%
Despesas Administrativas -290,5 -264,7 -9,7% -283,0 -2,6% -573,5 -523,2 -9,6%
Despesas com Tributos -45,9 -44,0 -4,4% -50,1 8,4% -96,0 -83,3 -15,3%
Resultado Financeiro 164,8 81,4 102,5% 157,0 5,0% 321,7 188,6 70,6%
Resultado Patrimonial 8,6 10,8 -20,5% 8,5 1,8% 17,1 11,2 52,4%
Resultado antes de Impostos, Contribuicdo e Participagdo _
de Nao Controladores 99,7 89,2 11,8% 136,2 26,8% 236,0 133,7 76,4%
Imposto de Renda e Contribuicdo Social -44,3 -36,8 -20,4% -54,2 18,2% -98,5 -57,7 -70,6%
Lucro Liquido 55,4 52,4 5,7% 82,1 -32,5% 137,5 76,0 80,9%
Participacdo de Nao Controladores -1,8 -1,8 0,8% -1,4 -33,2% -3,2 -1,8 -73,7%
Lucro Liquido apds Participagdo de Nao Controladores 53,6 50,6 5,9% 80,7 -33,6% 134,3 74,2 81,1%
Cobertura de Analistas
Banco/Corretora Telefone
Agora Aloisio Lemos +55 (21) 2529-0807
Banco Fator Pedro Zabeu +55 (11) 3049-9478
Banco Safra Francisco Kops +55 (11) 3175-9073
Bradesco Carlos Firetti +55 (11) 2178-5363
Brasil Plural Eduardo Nishio +55 (11) 3206-8240
BTG Pactual Eduardo Rosman +55 (11) 3383-2772
Credit Suisse Victor Schabbel +55 (11) 3701-6337
Goldman Sachs Carlos Macedo +55 (11) 3371-0887
JP Morgan Domingos Falavina |+55 (11) 4950-3474
Merrill Lynch Jose Barria +1 646 743 0181
Santander Henrique Navarro |+55 (11) 3012-5756
[EE /2 riana Taddeo | +55 (11) 3513-6512
Votorantim Flavio Yoshida +55 (11) 5171-5627
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