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0 ano de 2015 foi marcado pela forte deterioragdo da performance econdmica do pais resultado
de ajustes ciclicos ocorridos neste ano face a desequilibrios acumulados em perfodos recentes.
A partir de alguns dados j4 divulgados e a confirmarem-se as Ultimas projecdes, o Brasil experi-
mentou contragdo econdmica, inflagdo acima do teto da meta, crescimento do desemprego, au-
mento das taxas de juros, forte desvalorizagdo cambial. Setor pablico com déficit crescente
diante da queda da arrecadacao, dificuldades em reduzir despesas, trajetdria ascendente da di-
vida. Contas externas também sentem os efeitos do ajuste ciclico, como a reverséo significativa
do déficit comercial e a consequente diminuicdo do déficit em transac@es correntes. Entretanto,
cambio e reducdo da absorcao interna foram decisivos a este desempenho. Tal fato corrobora a
sensacdo de enfraquecimento da atividade doméstica, tendo motivado as trés maiores agéncias
globais de classificacdo de risco a rebaixarem o rating soberano do pais.

Este desempenho reflete e justifica a deterioragdo dos indicadores de inadimpléncia corpo-
rativa no pais em 2015. O nimero de empresas que requereram recuperacgéo judicial atin-
giu a marca de 1.287, cerca de 55% de aumento em relacao a 2014. Destaque para o cres-
cimento de 111% do nimero de empresas de grande porte que recorreu a este expediente.
O volume de créditos bancarios em atraso superior a 90 dias passou de 1.9% do total de
empréstimos em 2014 para 2.7% em 2015. No mercado de seguro de crédito interno, a si-

BALANCO PATRIMONIAL - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

(Em milhares de reais)
ATIVO 2015 2014
Circulante 154.924  101.478
Disponivel 7.333 9.504
Caixa e bancos 7.333 9.504
Aplicages 43.099 39.380
Créditos das operagOes com Seguros e resseguros 22821 _12.071
Prémios a receber 20920 10.743
Operagdes com resseguradoras 1.901 1.328
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 78.967 38.228
Titulos e créditos a receber 625 430
Créditos tributarios e previdenciarios 621 251
Outros créditos 4 179
Despesas antecipadas 20 45
Despesas antecipadas operacionais 20 45
Custos de aquisicao diferidos 2.059 1.820
Seguros 2.059 1.820
Nao circulante 1715 2483
Realizével a longo prazo 1325 2083
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 1086  1.719
Empréstimos e depdsitos compulsérios 29 29
Custos de aquisicdo diferidos 210 335
Seguros 210 335
Imobilizado 390 400
Bens méveis 390 400

Total do ativo

nistralidade (razdo entre sinistros ocorridos e prémios ganhos, de acordo com a SUSEP)
atingiu 174% em 2015, contra 51% em 2014.

No cenério externo, varias incertezas emergiram principalmente ao longo de segundo semestre:
Nos EUA, perspectivas de recuperacdo sao ameagadas pela valorizagdo do dolar face a norma-
lizagdo da politica monetdria. A forte queda dos pregos do petréleo também traz riscos ndo so
pela ameaga de deflagdo, como também ddvidas sobre a viabilidade das inverses recentes
apoiadas na perspectiva de cotagOes estaveis e em patamares bem maiores aos atuais. Ja os
paises produtores de petréleo devem registrar importante reversao de sua performance econd-
mica, particularmente aumento da vulnerabilidade externa das economias mais especializadas
e abertas. Na Europa, a adogdo de medidas de distensdo monetéria e taxas de juros negativas
ndo foram suficientes para impulsionar a atividade e evitar riscos de deflacao na regido. Politi-
cas e resultados semelhantes sdo vistos no Japao. A China busca estimular o consumo interno
a fim de compensar a menor demanda por suas exportac@es e o aparente esgotamento das opor-
tunidades de investimentos domésticos. Entretanto, resultados tém sido aquém do esperado,
trazendo preocupagdes sobre os desequilibrios financeiros gerados por estas politicas. Desa-
quecimento e perspectivas chinesas vém derrubando pregos das commodities em geral. Emer-
gentes beneficiados pelo boom anterior agora perseguem ajustes diante da queda dos saldos

PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 2015 2014
Circulante 116.019 _63.716
Contas a pagar 3.150 2543
Obrigagdes a pagar 966 877
Impostos e encargos sociais a recolher 1.153 1.002
Encargos trabalhistas 413 361
Impostos e contribuigdes 528 303
Outras contas a pagar 90 -
Débitos de operagdes com seguros e resseguros 26398  17.717
Operac@es com resseguradoras 24244 16.559
Corretores de seguros e resseguros 2.154 1.150
Outros débitos - 8
Provisdes técnicas - seguros 86.471 _43.456
Danos 86.471 43456
Néo circulante 1.564 _ 2.262
Provises técnicas - seguros 1.564 2.262
Danos 1.564 2.262
Patrimonio liquido 39.056 37.983
Capital social 40489 40.489
Prejuizos acumulados (1.433)  (2.506)
Total do passivo e do patrimdnio liquido 156.639  103.961

As notas explicativas da admlmstragao s30 parte integrante das demonstragdes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Contexto operacional: A Crédito y Caucion Seguradora de Crédito e Garantias S.A.
(“Seguradora”), situada na Avenida Angélica, 2530 - 10° andar, Consolagdo - So Paulo, foi
constituida em 5 de setembro de 2006 e autorizada a operar pela Portaria SUSEP n° 2.568, de 1°
de dezembro de 2008, tendo o inicio de suas operagdes de seguros com emissdo de apélices a
partir de 1° de setembro de 2007. A Seguradora tem por objeto social a operagéo de seguros de
crédito e garantias, em todo o territrio nacional. Em 30 de setembro de 2014, em conformidade
com o disposto na Lei n° 6.404/76 ("Lei das S.A."), foi concluida a incorporagdo do acervo liquido
contdbil da Crédito y Caucién Seguradora de Crédito & Exportacdo S.A. pela Seguradora, no
montante de R$ 21.669, composto por todos os seus direitos e obrigaces, e avaliado pelo seu
respectivo valor patrimonial contébil.

Ativo Passivo e Acervo liquido
Circulante 23156  Circulante 1.482
Disponivel 732 Contas a pagar 315
Aplicages 21221 Débitos das operagdes
Créditos das operages com COM Seguros e resseguros 355
Seguros e resseguros 281 ProvisGes técnicas - seguros 812
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 662
Titulos e créditos a receber 195 Nao Circulante 39
Custos de aquisicdo diferidos 65 ProvisGes técnicas - seguros 39
Néo Circulante 34
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 30
Custos de aquisicao diferidos 4 Total do Passivo _1.521
Total do ativo 23190  Acervo liquido contabil 21.669

Essas demonstragdes financeiras foram aprovadas pela diretoria em 25 de fevereiro de 2016.
2. Ri das principais politicas is: As principais polmcas contabeis apllcadas na
preparacao destas demonstracdes financeiras estao definidas a seguir. Essas politicas vém sendo
aplicadas de modo consistente em todos os periodos apresentados, salvo disposicao em contrério.
2.1. Base de preparacao: As demonstracGes financeiras foram elaboradas de acordo com a Lei
das Sociedades por AcGes e com as normas regulamentares do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP), da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e do Comité de Pronunciamentos
Contébeis (CPC), quando aprovados pelo érgdo regulador, e evidenciam todas as informagdes
relevantes proprias das demonstrag@es financeiras, e somente elas, as quais esto consistentes
com as utilizadas pela administracdo na sua gestdo. A apresentacdo segue os critérios estabelecidos
no plano de contas instituido para as Sociedades Seguradoras pela Circular SUSEP n° 517/15. A
preparacao das demonstragdes financeiras requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e
também o exercicio de julgamento por parte da administragdo da Seguradora no processo de
aplicacdo das politicas contébeis. Aquelas dreas que requerem maior nivel de julgamento e possuem
maior complexidade, bem como as areas nas quais premissas € estimativas sao significativas para
as demonstracdes financeiras, estdo divulgadas na Nota 3. Conforme previsto na Circular SUSEP
n® 517/15, a Demonstracdo de Fluxos de Caixa estd sendo divulgada pelo método indireto.
2.2.C a0 de moeda g 2.2.1. Moeda funcional e moeda de apresentacao:
Ositens incluidos nas demonstracdes financeiras sao mensurados utilizando-se a moeda do ambiente
econdmico primdrio, ou principal, no qual a Seguradora atua (“amoeda funcional”). As demonstragdes
financeiras da Seguradora estdo apresentadas em reais (R$), que € amoeda funcional e moeda de
apresentacdo da Seguradora. 2.2.2. C esaldos d los em moeda

As transacdes denominadas em moeda estrangeira sdo convertidas para a moeda funcional,
utilizando-se as taxas de cambio vigentes nas datas das transacdes. Os ganhos ou perdas de
conversdo de saldos, denominados em moeda estrangeira, resultantes da liquidagéo de tais
transacOes e da conversdo de saldos na data de fechamento de balango, sdo reconhecidos no
resultado do perodo. 2.3. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem
dinheiro em caixa e depdsitos bancérios e apresentam risco insignificante de mudanca de valor
justo, que sdo utilizados pela Seguradora para gerenciamento de seus compromissos de curto prazo.
2.4. Ativos financeiros: 2.4.1. Classificacao e a0: A Seguradora classifica seus ativos
financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio do resultado e
empréstimos e recebiveis. A classificagdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros
foram adquiridos. A administracdo determina a classificacdo de seus ativos financeiros no
reconhecimento inicial. 2.4.1.1. Atives financeiros mensurados ao valor justo por meio do
resultado: S3o os titulos e valores mobilidrios adquiridos com o propdsito de serem ativos e
frequentemente negociados e sdo contabilizados pelo valor de custo, acrescidos dos rendimentos
auferidos no periodo, ajustados ao valor justo e classificados no ativo circulante. Os rendimentos,
as valorizagOes e desvalorizagGes sobre esses titulos e valores mobilidrios séo reconhecidos no
resultado. 2.4.1.2. Empréstimos e recebiveis: Os empréstimos e recebiveis sao ativos financeiros
representados por prémios a receber e demais contas a receber, que sao mensurados inicialmente
pelo valor justo acrescido dos custos das transages. Apds o reconhecimento inicial, esses ativos
financeiros sdo mensurados pelo custo amomzado aJustados quando aphcavel por redugoes no
valor recuperdvel. 2.4.2. i ] 24.2.1. Ativosfi

nuvua
ao custo amortizado (mclumdo prémios a receber): A Seguradora avalia, a cada data de
balango, se ha evidéncia de que um determinado ativo ou grupo de ativos classificados na categoria
de recebiveis esteja deteriorado ou ‘impaired’. Caso um ativo financeiro seja considerado deteriorado
(impaired), a Seguradora somente registra a perda no resultado do perfodo, se houver evidéncia
objetiva de impairment como resultado de um ou mais eventos que ocorram apés a data inicial de
reconhecimento do ativo financeiro. As perdas sao registradas e controladas em uma conta retificadora
do ativo financeiro. Para a analise de impairment, a Seguradora utiliza diversos fatores observaveis
que incluem:  base histérica de perdas e inadimpléncia; ® dificuldade financeira significativa do
segurado; ® quebra de contratos como inadimpléncia ou atraso nos pagamentos; ® possibilidade
de 0 segurado entrar em concordata ou faléncia. A provisdo para riscos sobre créditos & constituida
sobre os prémios a receber com periodo de inadimpléncia superior a 60 dias da data do vencimento
do crédito. No caso de prémios a receber, essa provisao aplica-se aos riscos ja decorridos e aos
prémios a receber vencidos e ndo pagos, cuja vigéncia ja tenha expirado, na eventualidade de que
a apélice, por qualquer motivo, ndo tenha sido cancelada. Ainda para prémios a receber, a provisao
deve ser constituida levando em consideracdo a totalidade dos valores a receber de um mesmo
devedor e, portanto, a provisdo devera incluir todos os valores devidos pelo mesmo devedor,
independentemente de incluirem valores a vencer, sendo que até a presente data ndo houve a
necessidade de constituicdo. A provisdo para riscos sobre créditos para ativos de resseguros €
constituida para aqueles com perfodo de inadimpléncia superior a 180 dias da data do vencimento
do crédito, sendo que até a presente data ndo houve a necessidade de constituicdo. Mediante
avaliacGes, a Seguradora entende que o critério para a provisdo para riscos sobre créditos, em
consonancia com determinagdes da SUSEP, estd adequada e reflete o historico de perdas internas.
2.5. Ativos relacionados a resseguros: A cessao de resseguros é efetuada pela Seguradora no
curso normal de suas atividades com o propésito de limitar um risco e eventual perda potencial, por
meio da diversificacdo de riscos. Os passivos relacionados as operacdes de resseguros sao
apresentados brutos de suas respectivas recuperagdes ativas, uma vez que a existéncia do contrato
de resseguro ndo exime as obrigacdes para com os segurados. Os ativos de resseguro sao
representados por prémios de resseguros diferidos das apélices emitidas e ndo emitidas, cujo
perfodo de risco esteja ativo, e por sinistros indenizados aos segurados ou pendentes de liquidacao,
que sao recuperados junto ao ressegurador. A reducdo ao valor recuperavel é realizada conforme
estabelecido na Circular SUSEP n® 517/2015 Artigo 3°, onde a redugdo deve ser do valor total a
partir de 180 dias, quando os créditos forem com resseguradoras referentes a restituicdo de sinistros
pagos. 2.6. Contratos de seguro: A Seguradora classifica todos os contratos de seguro com base
em anélise de transferéncia de risco significativo de seguro entre as partes no contrato, considerando
adicionalmente, todos os cendrios com substancia comercial onde o evento segurado ocorre,
comparado com cenarios onde o evento segurado ndo ocorre. O contrato de seguro é aquele em
que a Seguradora aceita um risco de seguro significativo de outra parte, aceitando compensar o
segurado no caso de um acontecimento futuro incerto especifico, afeta-lo adversamente. 2.7. Custos
de aquisicao diferidos: As despesas de comercializagdo diferidas sdo constituidas pelas parcelas
dos custos na obtencao de contratos de seguros, cujo periodo do risco ainda ndo decorreu e sao
apropriadas ao resultado proporcionalmente ao prazo decorrido. 2.8. Imebilizado: Imobilizado -
estd demonstrado ao custo e a depreciat;éo calculada pelo método linear, com base em taxas que
levam em consideracdo a vida Gtil-econdmica dos bens conforme as segumtes taxas anuais:
equipamentos e veiculos - 20% e méveis - 10%. 2.9. P e
obrigacdes legais - fiscais e previdenciarias: 2.9.1. Provisdes e passivos contmgentes
Referem-se a obrigagdes presentes, decorrente de eventos passados e dependentes da ocorréncia
de eventos futuros para a confirmagdo ou ndo de sua existéncia. Sao classificados como (a) perdas
provaveis, onde sdo constituidas provisdes, (b) perdas possiveis, onde sdo divulgados, quando
relevantes, sem que sejam provisionados e (c) perdas remotas, onde ndo requerem provisao e
divulgagdo. Estas classificagBes sdo avaliadas por consultores juridicos e revisadas periodicamente
pela administracdo da Seguradora. Os valores sdo baseados nas notificagdes dos processos
administrativos ou judiciais e atualizados mensalmente. Até a presente data a Seguradora ndo € a
parte em nenhuma ac&o ou processo judicial. 2.9.2. Obrigacgdes legais: Relativos as obrigacdes
tributérias cuja legalidade ou constitucionalidade s&o objetos de contestacao judicial e sdo
reconhecidas pelo valor integral em discussao e permanecem registradas até a fase de transito em
julgado. 2.10. Passivos de contratos de seguro: 2.10.1. Provisdes Técnicas: A Seguradora
utilizou as diretrizes do CPC 11 para avaliacdo dos contratos de seguro. Para avaliagao de contratos
de seguro a Seguradora aplicou o teste de adequacdo de passivos, dentre outras politicas aplicaveis.
As provisdes técnicas sao constituidas de acordo com as determinacdes do Conselho Nacional de
Seguros Privados (CNSP), Resolugao CNSP 321/15 e da Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP) Circular 517/15 cujos critérios, pardmetros e formulas sdo documentadas em Notas Técnicas
Atuariais (NTA) descritas a seguir: (a) A Provisdo de Prémios Nao Ganhos (PPNG) é calculada pro
rata die, com base nos prémios emitidos e tem por objetivo provisionar a parcela dos prémios
correspondentes ao periodo de risco a decorrer, contado a partir da data-base de célculo. (b) A
Provisdo de Prémios Nao Ganhos de Riscos Vigentes mas N&o Emitidos (PPNG-RVNE) tem como
objetivo estimar a parcela de prémios ndo ganhos, referentes aos riscos assumidos pela Seguradora,
cujas vigéncias j se iniciaram e que estao em processo de emissdo. A metodologia baseia-se na
apuragdo de um percentual médio sobre a diferenca entre a PPNG calculada pelo inicio de vigéncia
e a PPNG calculada pela data de emissdo, sendo assim, a constituicao da PPNG-RVNE é realizada
pela multiplicagdo deste percentual pela PPNG constituida no més de apuracao. (c) A Provisdo de
Sinistros a Liquidar (PSL) & constituida com base na estimativa dos valores a indenizar, efetuada
por ocasido do recebimento do aviso de sinistro, liquida dos ajustes do cosseguro, quando aplicavel.
(d) A Provisdo de Sinistros Ocorridos mas Nao Avisados (IBNR) é constituida com base no célculo
da frequéncia média de sinistros avisados e o dano médio dos sinistros até a data-base, ou seja,
do ntimero médio de casos avisados e do valor médio esperado de dano dos sinistros. Dessa forma,
apura-se a IBNR através da diferenca, representada pelos casos efetivamente avisados no més de
calculo, a diferenca serdo os casos ocorridos e ndo avisados os quais serdo multiplicados pelo valor
do dano médio apurado no més. (e) A provisdo de sinistros ocorridos mas nao suficientemente
avisados (IBNER) é constituida para ajustar, quando necessério, a PSL e a IBNR através do célculo
do desenvolvimento agregado dos sinistros avisados e ainda ndo pagos, mas cujos valores poderdo
ser alterados ao longo do processo até a sua liquidacéo final. Dessa forma, caso houver diferenga
entre o calculo do desenvolvimento e a provisdo informada deverd ser constituida a IBNER para
ajustar a provisdo ao montante mais aproximado da liquidacao. Na data de 31 de dezembro de 2015
nao foi apurada IBNER a ser constituida. (f) A Provisao de Despesas Relacionadas (PDR) visa cobrir
as despesas relativas as indenizagdes de sinistros. A PDR é constituida através da soma de dois
fatores: a soma dos valores das despesas relacionadas aos sinistros ja conhecidas e pendentes de
pagamento e da expectativa dos valores das despesas relacionadas com sinistros. Toda a metodologia
de calculo estd evidenciada em NTA. 2.10.2. Teste de adequacao dos passivos (Liability
Adequacy Test (LAT)): Conforme requerido pelo CPC 11, em cada data de balanco a Seguradora
elabora o teste de adequagao dos passivos para todos os contratos vigentes na data de execugao
do teste. Este teste é elaborado considerando-se como valor liquido contébil todos os passivos de

contratos de seguro permitidos segundo o CPC 11, deduzidos dos ativos intangiveis diretamente
relacionados aos contratos de seguros que incluem despesas de aquisicdo diferidas e valores de
negdcios adquiridos - VOBA (Value of Business Acquired) originado de combinag@es de negdcios.
Para esse teste, a Seguradora elaborou uma metodologia que considera a sua melhor estimativa
de todos os fluxos de caixa futuros, que também incluem as despesas incrementais e de liquidagao
de sinistros, utilizando-se premissas correntes para o teste. Para determinagdo das estimativas dos
fluxos de caixas futuros, os contratos sdo agrupados em funcdo de similaridades (ou caracteristicas
de risco similares), e consequentemente, como os respectivos riscos de seguro so gerenciados em
conjunto pela administragdo. Os fluxos de caixa sdo trazidos a valor presente com base na estrutura
a termo da taxa de juros (ETTJ) livre de risco definida pela SUSEP. Para apuragdo do LAT, utilizou-
se a sinistralidade de janeiro de 2014 a dezembro de 2015 da Seguradora, cujo percentual é de
90,3% para o ramo de crédito doméstico e de 109,0% para o ramo de crédito a exportagdo. A
Seguradora repassa em resseguro 95%, em média, dos prémios emitidos, conforme demonstrado
na nota 7. As demais premissas relacionadas no CPC 11 ndo foram utilizadas pela Seguradora ou
por ndo terem impacto significativo no calculo ou por ndo serem aplicadas aos produtos
comercializados. O teste de adequagdo dos passivos dos exercicios findos em 31 de dezembro de
2015 e de 2014 ndo indicou a necessidade de ajuste nas provisdes técnicas de seguros.
2.11. Principais tributos: A provisdo para imposto de renda foi constituida a aliquota de 15%
acrescida de adicional de 10% acima dos limites especificos, e a provisao para contribuicdo social
a aliquota de 20% do lucro para fins de tributacao nos termos da legislagao em vigor (Nota 17). As
contribuicdes para o PIS sdo provisionadas pela aliquota de 0,65% e para a COFINS pela aliquota
de 4%, na forma da legislacao vigente. Os créditos tributarios decorrentes de diferencas temporarias
entre os critérios contébeis e os fiscais de apuracdo de resultados s@o registrados no periodo de
ocorréncia do fato e sdo calculados com base nessas mesmas aliquotas. Tais créditos tributérios
sdo reconhecidos a medida que a Seguradora apura prejuizo fiscal de imposto de renda e base
negativa de contribuigdo social. O prejuizo fiscal e a base negativa somente serdo reconhecidos em
itens de ativo, passivo, patrimdnio liquido e resultado se houver previsibilidade de realizagdo de
tais créditos. Embora ndo seja reconhecido no balango patrimonial, devido & auséncia da perspectiva
da realizagdo, a Seguradora mantém crédito tributério ndo ativado, em controle fiscal, no montante
deR$2.314em 31 de dezembro de 2015(R$ 2.756 em 31 de dezembro de 2014) conforme legislagao
fiscal vigente. 2.12. Beneficios a empregados: As obrigacdes de beneficios de curto prazo para
empregados sao calculadas segundo normas e leis trabalhistas em vigor na data de preparagao das
demonstragdes financeiras e sdo registradas segundo o regime de competéncia conforme os servicos
sao prestados pelos funcionérios. 2.13. Capital social: O capital social da Seguradora corresponde
acapital estrangeiro e estd representado por 42.657.500 ages ordindrias, nominativas e sem valor
nominal (Nota 12.1). 2.14. Distribui¢do de dividendos: A distribuicdo de dividendos para os
acionistas, quando aplicével, é reconhecida como um passivo nas demonstracdes financeiras ao
final do periodo, com base no estatuto social da Seguradora. 2.15. Praticas contabeis para
reconhecimento de receita: 2.15.1. Apuracao do resultado: O resultado € apurado pelo regime
de competéncia e inclui o seguinte: (a) Os prémios de seguros e as despesas de comercializagdo
sdo reconhecidos nas contas de resultado pelo valor proporcional ao prazo de vigéncia da apélice.
0 Imposto sobre Operacdes Financeiras (I0F) a recolher, incidente sobre os prémios a receber, &
registrado no passivo da Seguradora e é retido e recolhido simultaneamente ao recebimento do
prémio. (b) A receita financeira é reconhecida conforme o prazo decorrido, usando 0 método da taxa
efetiva de juros. As receitas de juros de instrumentos financeiros séo reconhecidas no resultado do
periodo, segundo o método do custo amortizado e pela taxa efetiva de retorno. Quando um ativo
financeiro é reduzido, como resultado de perda por impairment, a Seguradora reduz o valor contébil
do ativo ao seu valor recuperavel, correspondente ao valor estimado dos fluxos de caixa futuro,
descontado pela taxa efetiva de juros e continua reconhecendo juros sohre estes ativos financeiros
como receita de juros no resultado do perfodo. 3. Esti ep abeis criticas:
Na preparagédo das demnnstragoes financeiras, a Seguradora adotou variaveis e premissas com
base na sua experiéncia histdrica e vérios outros fatores que entende como relevantes, itens
significativos cujos valores sdo determinados com base em estimativa que incluem: os titulos
mobilidrios avaliados pelo valor de mercado, as provisdes para ajuste dos ativos ao valor de realizagao
ou recuperagao, as receitas de prémios e correspondentes despesas de comercializagdo relativos
aos riscos vigentes ainda sem emissao das respectivas apélices e as provisdes que envolvem valores
em discussdo judicial. 3.1. Estimativas e julgamentos utilizados na avaliacao de passivos
de seguros: 0 componente onde a Administragdo mais exerce o julgamento e utiliza estimativa &
na constituicdo dos passivos de seguros. Existem diversas fontes de incertezas que precisam ser
consideradas na estimativa dos passivos que a Seguradora ird liquidar, desta forma, adotou varidveis
€ premissas com base na sua experiéncia historica e outros fatores que entende como relevantes
e utiliza todas as fontes de informagdo internas e externas disponiveis sobre experiéncias passadas
e indicadores que possam influenciar as tomadas de decisdes da melhor estimativa do valor de
liquidacdo de sinistros para contratos cujo evento segurado j& tenha ocorrido. Consequentemente,
os valores provisionados podem diferir dos valores liquidados efetivamente em datas futuras para
tais obrigacdes. 3.2. Estimativas utilizadas para calculo de bilidade (impail

de ativos financeiros: A Seguradora segue as orientages do CPC 38 para determinar quando um
ativo financeiro disponivel para venda esta impaired. Essa determinagdo requer um julgamento
significativo onde a Seguradora avalia, entre outros fatores, a duracao e a propor¢ao na qual o valor
justode um mvestlmemo € menor que seu custo e fluxo de caixa operacional e financeiro. 4. Gestao
de riscos originados de i e de seg 4.1. Gestao de
riscos de seguro: A Seguradora tem como objetivo investir em novos e melhores processos de
selecdo de riscos e precificacdo. Os elementos-chave da politica de subscricdo da Seguradora so:
(a) manutencdo de controle centralizado de subscricdo para garantir que as politicas e os
procedimentos da Seguradora sejam utilizados de maneira consistente e apropriados; (b)
acompanhamento permanente da qualidade dos negdcios propostos pelos corretores; e (c) risco de
subscricdo oriundo de uma situacdo econdmica adversa que contraria tanto as expectativas da
Seguradora no momento da elaboragdo de sua politica de subscricdo quanto as incertezas existentes
na estimacao das provisdes, considerando a auséncia de experiéncia da Seguradora local no mercado
segurador brasileiro, fica estabelecida como parametro de precificagdo a tarifa de prémio adotada
pela Crédito y Caucién Espanha, baseado nos resultados estéveis de subscrigdo alcangados nos
exercicios anteriores, de mais de 80 anos, que, aliado & oportuna linha de contratagdo mantida
neste seguro, avalizam a suficiéncia global das tarifas adotadas. A tomada de decisdo € efetuada
somente apds andlise do resultado dos seguintes procedimentos: ® Gestdo de sinistralidade; ®
|dentificacao de concentracdo de uma carteira em um setor de atividade econdmica; ® Identificagdo
de crise na economia local ou mundial que afetem no agravamento dos riscos de créditos; ® Andlise
do comportamento dos segurados no que concerne a preservagdo do bem segurdvel e quanto a
regularidade no cumprimento de suas obrigacdes contratuais. As operagdes de seguro de crédito
e garantias somente sao aceitas mediante cobertura de resseguro. Quando do aviso de sinistro a
Seguradora registra a "reserva de sinistro inicial” levando em consideragdo o montante avisado e
posteriormente (durante a anlise) o montante coberto; a adequagdo da reserva de sinistro ao
montante suficiente a cobertura é efetuada apds a regulagéo do processo de sinistro. A Seguradora
utiliza das seguintes fontes de subscri¢do, internas e externas, para tomada de decisao: ® Proposta
de seguro; ® Pedido de cobertura, por meio de Questionario de Solicitacdo de Seguro de Crédito e
Garantias; ® Canais de comercializacdo: visitas as reas de crédito do segurado, bem como aos
seus clientes passiveis de cobertura do seguro; ® Relatério de desempenho setorial; ® Estudos
mercadoldgicos; ® Informacdes disponibilizadas pelas agéncias provedoras de informacGes de
crédito; ® Informacdes obtidas através de outras fontes externas, tais como: meios de comunicacao
(ex.: jornais, Internet, TV, rédio e publicacdes especializadas). Periodicamente, sdo realizadas reunioes
entre os colaboradores da Seguradora a fim de verificar outras medidas possiveis a serem adotadas,
objetivando a mitigacdo dos riscos de subscricdo. 4.1.1. Analise de sensibilidade da
sinistralidade: Objetiva demonstrar os principais impactos gerados sobre o resultado e o patriménio
liquido da Seguradora no caso de variacdes favoraveis ou desfavoraveis em premissas e variaveis
observadas nos contratos de seguros da Seguradora, dado a caracteristica e o perfil desses contratos.
Os testes de sensibilidade requerem avaliagdes e projecdes subjetivas que mesmo suportadas por
dados histéricos de mercado, possuem limitagGes na obtencéo dos resultados analisados. O teste
de sensibilidade levou em consideracao a realizagdo de estresses nos percentuais de acréscimo ou
diminuic@o dos sinistros ocorridos na ordem de 50%, 40% e 25% para acréscimos e 5% para
decréscimo, com o objetivo de verificar os impactos no resultado e no patrimdnio liquido da
Seguradora. A taxa de juros e a inflagdo juntamente com os demais itens do Artigo 156 da Circular
SUSEP n°517/2015, ndo foram calculados devido ao baixo impacto nos itens abaixo contemplados
por conta das caracteristicas do contrato de seguro, dessa forma, apenas apresentamos os possiveis
impactos da sinistralidade.

Crédito y Caucion

Seguradora de Crédito e Garantias S.A.

CNPJ n° 08.587.950/0001-76

exportaveis apos o fim deste ciclo. Em suma, a atividade econdmica global deve crescer menos
ao que se esperava em 2015, ndo se descartando friccBes e mesmo deterioracao das expectati-
vas ao se prolongar as incertezas e permanéncia dos fatores de fragilidade atuais.

Neste cenario, a Crédito y Caucitn se posicionou de forma prudente na condugao de seus negé-
cios visando preservar a robustez de seu portfolio. Trés grandes agdes foram implementadas
neste concurso: reforgar as competéncias de monitoramento de riscos de forma a identificar
mais rapida e antecipadamente sinais de deterioracdo para minimizar potenciais sinistros; se-
gundo, buscar um maior equilibrio entre riscos segurados e respectiva remuneracao (prémios de
risco) face a deterioragdo da madlmp\encna corporativa em geral Assim adotamos medidas de
ajuste quantitativo de precos e exposicao, bem como perseguimos maior diversificagdo setorial
da carteira a fim de minimizar riscos de correlacao; por fim, forte controle de custos de forma a
ampliar a capacidade de absorgéo de sinistros pelos prémios ganhos. Os resultados demons-
tram que a seguradora alcangou éxito relativo em todas as agdes propostas. Prémios ganhos
cresceram 44.8%, favorecidos pela combinacéo da expansdo da base de segurados (concomi-
tante a uma maior diversificacao setorial de riscos) e de ajustes nos prémios de riscos da cartei-
ra existente e provisdes. Cost ratio (razdo entre a soma das despesas operacionais — custos de
aquisicdo, despesas administrativas e despesas com tributos — e os prémios ganhos) apresen-

DEMONSTRA CA0 DO RESULTADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2015 2014
Prémios emitidos 45.200 36.052
Variacdes das provisd de pré 2.028 6.245)
Prémios ganhos 43172 29.807
Sinistros ocorridos (59.548) (6.573)
Custos de aqulsu,‘au (4.129) (3.289)
Outras itas e (195) -
Resultado com ressegurn 26.448 14.190
Receitas com resseguro 58.432 6.545
Despesas com resseguro (31.984) (20.735)
Despesas administrativas (9.059) (7.889)
Despesas com tributos (1.051) (790)
Resultado financeiro 5.964 2.953
Resultado operacional 1.602 29
Ganhos ou perdas com ativos nao correntes 8) -
Resultado antes dos impostos 29
Imposto de renda (19)
Credito tributario IRPJ diferido -
Contribuicao social (19)
Credllo tributario CSLL ddendo -
F a0 sobre o | (115)
Lucro Ilqmdo/(prewlzu) no exercicio 124)
Quantidade de acges (em milhares) 42.658
Lucro liquido/(prejuizo) por agdo - R$ 0,003

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTRA CA0 DO RESULTADO ABRANGENTE
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

2015 2014
Resultado do exercicio 1.073 (124)
Outros resultados abrangentes -
Resultado abrangente 1.073 124

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragces financeiras.

em 31 de d bro de 2015
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Total

(a) Sinistros brutos de

Noanodoeventodoaviso 5299 9.732 1.328 7.083 10.306 22.658 15.240 59.815 131.461
Um ano apés o aviso (3.618) (3.976) (144) (2.943) (1.208) (6.743) (1.716) - (20.348)
Dois anos apos o aviso (221) (1.789) (177)  (624) (246) (3.057)
Trés anos apds o0 aviso (64) (32! (25} - - - -2
Quatro anos apds 0 aviso (4) - - 43 - 419

2008 ﬂ M M 2012 2013 2014 2015 Total
Pagamentos Acumuados 1307 3564 1.184 3880 8208 15.924 13.235 10.303 57.605
No ano do evento do aviso 136 818 758 2008 3748 7014 5254 10.303 30.039
Um ano apds o aviso 879 2598 426 1809 3842 7.934 7976 25464
Dois anos apés 0 aviso 292 148 - 43 607 976 2.066
Trés anos apos 0 aviso - - 20 " - - - 31
Quatro anos apos 0 aviso - - 7— 5 5
Proviséo para sinistros a ||quwdai 3 __ - _ 58 A 25 __712 49512 512 50749
(b) Sinistros liquidos de resseguros em 31 de dezembro de 2015

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 Total
Sinistros avisados, reavaliados 70 _ 194 28 65 _ 89 144 321 1334 2245
No ano do evento do aviso 266 487 32 75 103 386 319 1.334 3002
Um ano apds o aviso (181)  (202) (4) (9) 9 (241) 1 (645)
Dois anos apds o aviso (12)  (89) - (1 (5 (1) (108)
Trés anos apds o aviso 13) (2! - - - - - - (5)
Quatro anos apds 0 aviso 1 1

m ﬂ M 2011 ﬂ 2013 2014 2015 Total
Pagamentos Acumuados 65 176 28 61 8 145 298 104 _ 966
No ano do evento do aviso 7 M 2129 9 104 367
Um ano apds o aviso 562
Dois anos apds o0 aviso 37
Provisdo para sinistros a Ilquwdar 1279

4.2. Gestao de riscos fi iros: de risco de mercado: O risco de
mercado esté ligado a possibilidade de perda por oscilagdo de precos e taxas em fungdo dos
descasamentos de prazos, moedas e indexadores das carteiras (ativa e passiva). Este risco tem sido
acompanhado com crescente interesse pelo mercado, com substancial evolugéo técnica nos dltimos
anos, no intuito de evitar, ou pelo menos minimizar, eventuais prejuizos para as instituicdes, dada
a elevagao na complexidade das operagdes realizadas nos mercados. 4.2.1.1. Controle do risco
de mercado: A Seguradora limita sua exposicdo a riscos de mercado adotando uma politica de
investimento em titulos publicos federais (LFT) e quotas de fundos de investimentos abertos de
renda fixa. A Seguradora utiliza os servigos especializados de consultoria externa autorizada pela
CVM (Comissao de Valores Mobiliarios) para realizar andlises de risco, sensibilidade e testes de
stress quanto a gestdo dos riscos financeiros e & simulacdo de seus impactos sobre os resultados
da Seguradora. Estes resultados sdo utilizados pela Seguradora no que se refere ao controle,
planejamento e suporte para a tomada de decisdes e, também, para a identificag&o dos riscos que
envolvem as carteiras de ativos e passivos da Seguradora. Para o calculo do grau de impacto dos
riscos dos ativos financeiros que compdem as respectivas carteiras sao utilizados cenarios histéricos
e dados atuais de mercado para a projecdo dos resultados. Adicionalmente todas as aplicagdes e
resgates sao submetidos a andlise e aprovacdo da diretoria. 4.2.1.2. Sensibilidade a taxa de
juros: Na analise de sensibilidade apresentada foram consideradas as taxas SELIC e DI. As definicoes
dos parametros quantitativos utilizados na anélise de sensibilidade foram a elevacdo ou redugéo
das taxas de juros praticadas pelo mercado interbancario em até trés pontos percentuais e o indice
de rentabilidade histérico da Seguradora frente aos seus ativos financeiros. Com base nas premissas
descritas, a Seguradora entende que o cendrio apresentado conforme quadro abaixo seria 0 mais
provavel de se observar dentro dos proximos 12 meses, considerando-se a manutencao das posigdes
assumidas.

tou ganhos importantes de eficiéncia, atingindo 33.0% em 2015 contra 40.2% em 2014. J4 a si-
nistralidade (razdo entre sinistros ocorridos e prémios ganhos) aumentou de 22.1% em 2014
para 137.9% em 2015. Em que pese o significativo aumento, conforme tendéncia de mercado,
melhor ao total da inddstria. Por fim, resultado liquido reverteu-se e foi positivo. Apesar das co-
berturas de resseguro atenuarem o impacto do aumento dos sinistros sobre este desempenho,
os ganhos de escala e eficiéncia operacional foram determinantes a possibilidade de resultados
estruturalmente positivos tanto em cendrios de baixa como de alta sinistralidade.

Para 2016, as perspectivas em geral apontam a continuidade de um cendrio desfavoravel
inadimpléncia corporativa face a confirmacdo das tendéncias indicadas pelo desempenho
doméstico em 2015, bem como incertezas no ambiente externo. Neste contexto, a Crédito
y Caucion espera normalizar seus indicadores de sinistralidade, eis que as agdes corretivas
e prudenciais adotadas ao longo de 2015 terdo a maior parte de seus efeitos sensiveis ao
longo de 2016. Estas acdes serdo continuadas e aprimoradas conforme a evolucdo da con-
juntura e perspectivas em cada momento. Esperamos, por fim, que nossos resultados ora
apresentados e futuros continuem a refletir a confianga depositada por clientes, ressegu-
radores, acionistas, reguladores e colaboradores no valor aportado por esta companhia aos
seus respectivos objetivos e expectativas.

DEMDNSTRAQAO DOS FLUXOS DE CAIXA - METODO INDIRETO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

2015 2014
Lucro/prejuizo do exercicio 1.073 (124)
Ajustes de itens que nao afetam o caixa 115 58
Depreciagdes e amortizactes 115 58
/prejuizo do icio aj 1.188 (66)
Vari das contas patri (3.254) 4.687
(Aumento)/reducdo das aplicacdes (3.719) 1510
Aumento dos créditos das operagdes com seguros e resseguros (10.750) (2.856)
Aumento dos titulos e créditos a receber (195) (139)
Reducéo/(aumento) dos ativos de resseguro - provisdes técnicas (40.106) 1313
Aumento/(reducdo) das despesas antecipadas 25 (45)
Aumento dos custos de aquisicao diferidos (114) (458)
Aumento dos impostos e contribuicdes 225 19
Aumento das outras contas a pagar 382 611
(Redugdo)/aumento dos débitos das operagdes com seguros e resseguros ~ 8.681 5993
Aumento /(redugao) das prowsoes técnicas - seguros 42317 (1.261)
Caixa liquido ( )/ lo nas atividades of (2.066) 4621
Atividades de |nves1|mentos
Pagamento pela compra:
Imobilizado 105) (287)
Caixa liquido ido nas atividades de i (105) (287)
Caixa da Seguradora incorporada (nota1) - 732
(Reducao)/aumento liquido de caixa e equivalentes de caixa 2171 5.066
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 9.504 4438
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 7.333 9.504

As notas explicativas da administracdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

DEMONSTHAQAD DAS MUTAGOES
DO PATRIMONIO LiQUIDO
(Em milhares de reais)

Prejuizos
acumulados
Em 31 de dezembro de 2013 2.382 16.438
Acervo liquido incorporado
AGE de 30/09/2014 Portaria da

SUSEP N°6.128 de 22/12/2014 21.669

Prejuizo do exercicio -
Em 31 de dezembro de 2014 40.489 2.506
Lucro liquido do exercicio - 1.073
Em 31 de dezembro de 2015 40.489 1.433)

As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

31 de dezembro de 2014

__AAA  Sem rating Total
Caixa e Bancos 9.504 9.504
Valor justo por meio do resultado 39380 39.380
Letras Financeiras do Tesouro 37.779 37.779
Quotas de fundo de investimentos abertos 1.601 1.601
Prémios a receber 10.743 10.743
Operagdes com resseguradoras - 138 _1.328
Exposicao Maxima ao risco de crédito 39.380 21.575 60.955

4.2.4. Ativos de resseguro: O programa e a politica de resseguro da Seguradora somente consideram
participantes de mercado aqueles com alta qualidade de crédito. Até a data-base analisada, os
resseguradores sao IRB Brasil Resseguros S.A. e J. Malucelli Resseguradora S.A. 4.2.5. Gestao de
risco de capital: Os principais objetivos da Seguradora em sua gestdo de capital sao: (i) manter
niveis de capital suficientes para atender requerimentos regulatérios minimos determinados pelo
CNSP e SUSEP, (ii) suportar ou melhorar o rating de crédito da Seguradora através do tempo e
estratégia de gestao de risco e (iii) otimizar retornos sobre capital para os acionistas.
5. Aplicacdes
5.1. Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado

31 de dezembro de 2015

Taxa de juros Valor de
contratada - % mercado Percentual
Letras Financeiras do Tesouro 152am 427N 99
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 328 1
Total das aplicagdes financeiras - 43.099 100
31ded bro de 2014

Taxa de juros Valor de
contratada-% __ mercado Percentual
Letras Financeiras do Tesouro 131am 37.779 96
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 1.601 4
Total das aplicagdes financeiras - 39.380 100

icao dos ativos fil

por classificacao e por prazo
31 de dezembro de 2015

Sem Venciveis Venciveis Classi-

vencimento ematé entreume ficacao

definid umano trésanos Total -%

Caixa e bancos 7.333 - - 33 100

Total das aplicacd 328 42.771 100

Letras Financeiras do Tesouro - 42771 99

Quotas de fundos

de investimentos (abertos) 328 - 328 1

Total dos empréstimos e recebiveis - 22.821 22.821 100
Créditos das operagdes

COM Seguros € resseguros 22.821 22.821 100

Prémios a receber 20.920 20.920 92

Operacdes com resseguradoras - 1.901 - 1901 8

Total dos ativos financeiros 7.661 22.821 42771 73253 100

Saldo Imp
Premissas - Teste de Estresse Contabil no Resultado
Aumento de 1,5% na Selic 43.413 642
Aumento de 1,06% na Selic 43224 453
Aumento de 0,5% na Selic 42.985 214
Decréscimo de 1,5% na Selic 42129 (642)
Decréscimo de 1,28% na Selic 42.224 (547)

Saldo Impacto
Premi. - Teste de Estresse Contabil no Resultado
Aumento de 1,8% no DI 334 6
Aumento de 1,3% no DI 332 4
Aumento de 1,0% no DI 331 3
Decréscimo de 1,37% no DI 324 (4)
Decréscimo de 1,25% no DI 324 (4)
Decréscimo de 1,0% no DI 325 (3)

4.2.1.3. Limitacoes da analise de sensibilidade: Os quadros demonstrados apresentam o efeito
de uma mudanca importante em algumas premissas enquanto outras premissas permanecem
inalteradas. Na realidade, existe uma correlagdo entre as premissas e outros fatores. Deve-se
também observar que essas sensibilidades ndo sdo lineares, impactos maiores ou menores nao
devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses resultados. As andlises de sensibilidade
nao levam em consideragdo que os ativos e 0s passivos sao altamente gerenciados e controlados.
Além disso, a posigao financeira podera variar na ocasiéo em que qualquer movimentagdo no
mercado ocorra. A medida que os mercados de investimentos se movimentam através de diversos
niveis, as agdes de gerenciamento poderiam incluir a venda de investimentos, mudanca na alocagdo
da carteira, entre outras medidas de protecdo. Outras limitagdes nas andlises de sensibilidade
incluem o uso de movimentagdes hipotéticas no mercado para demonstrar o risco potencial que
somente representa a visdo da Seguradora de possiveis mudangas no mercado em um futuro préximo,
que ndo podem ser previstas com qualquer certeza, além de considerar como premissa que todas
as taxas de juros se movimentam de forma idéntica. 4.2.2. Gestao do risco de liquidez: A gestdo
do risco de liquidez tem como principal objetivo monitorar os prazos e liquidagdo dos direitos e
obrigagdes. S&o elaboradas anélises didrias de fluxo de caixa projetado, sobretudo os relacionados
aos ativos garantidores das provisdes técnicas a fim de mitigar este risco. A Seguradora possui
politicas de liquidez em todo o grupo de gestdo e de diretrizes especificas sobre a forma de planejar,
gerenciar e relatar sua liquidez local, propiciando recursos financeiros suficientes para cumprir suas
obrigagdes a medida que estas atinjam seu vencimento. 4.2.2.1. Gerenciamento de risco de
liquidez: O gerenciamento do risco de liquidez é realizado pelo departamento financeiro e tem por
objetivo controlar os diferentes descasamentos dos prazos de liquidacao de direitos e obrigacdes,
assim como a liquidez dos instrumentos financeiros utilizados na gestao das posic@es financeiras.
0 conhecimento e 0 acompanhamento desse risco € crucial, sobretudo para permltlr a Seguradora
liquidar as operagdes em tempo habil e de modo seguro. 4.2.2.2. E do aorisco de lig

Orisco de liquidez € limitado pela reconciliagdo do fluxo de caixa da carteira de investimentos com
0s respectivos passivos, utilizando métodos atuariais para estimar os passivos oriundos de contratos
de seguro. A qualidade dos investimentos também garante a capacidade da Seguradora de cobrir
altas exigéncias de liquidez, por exemplo, no caso de um desastre natural. A administragdo do risco
de liquidez envolve um conjunto de controles, principalmente no que diz respeito ao estabelecimento
de limites técnicos, com permanente avaliacao das posicdes assumidas e instrumentos financeiros
utilizados. A tabela abaixo demonstra o agrupamento dos passivos para anélise de liquidez. Todos
0s passivos financeiros sdo apresentados em uma base de fluxo de caixa contratual com excegdo

31/12/2015  dos passivos de seguro que estdo apresentados pelos fluxos de caixa esperados.
Premissas - Teste Impacto no [ no idade dos passivos no periodo Até Uma Valor
de Estresse Saldo Contabil Resultado Patrimoni b Liquido  de 31 de dezembro de 2015 umano  trésanos contabil
Bruto Liquido  Bruto Liquido  Bruto Liquido  Provisges técnicas 86.471 1.564 88.035
de Res- deRes- deRes- deRes- deRes- deRes- Passivos financeiros 29548 29.548
SeqUIo  Sequro  SegUro  SeguUI0 _ SeQUI0 _ Sequro  (ontas a pagar 3.150 3150
Aumento de 50% naPSL  76.124 1920 (25.375) (640) ~ (15.225) (384)  Dabitos de operagdes com seguros e resseguros 26.398 - 26.398
Aumento de 40% na PSL 71.049 1792 (20.300) (512)  (12.180) (307)  Total dos passivos 116.019 1,564 117.583
Aumentode25%naPSL 63436 1600 (12687 (320 (7612 (1920 Maturidade dos passives no periodo Até Uma Valor
Decréscimode5% naPSL 48212 1216 2537 64 1522 38 de 31 de dezembro de 2014 umano  tésanos  contabil
Aumento de 50% no IBNR ~ 11.880 182 (3.960) (61)  (2376) (36)  Provisgies técnicas 153456 2080 45718
Aumento de 40% no IBNR 11,088 169 (3168) (48)  (1.901) (29)  passivos financeiros 20260 20.260
Aumento de 25% no IBNR .90 15 (1980 (0) (1188 (18) Copasapager 2503 2503
Decréscimo de E% nolBNR - 7.524 15 3% 6 238 4 Debitos de operagdes com sequros e resseguros 17.7117 17.7117
Aumento de 50% naPOR 378 SR B e 2 Total dos passivos 63716 2262 65978
0/
23222{8 gg gguf’ 2: EBE g?g g (1(3;3 % ggi 89’) 4.2.3. Gestéo de risco de crédito: Risco de crédito & o risco de perda de valor de ativos financeiros
b
Decréscimo de 5% na PDR 239 6 13 03 8 @ e ativos de resseguro como consequéncia de uma contraparte no contrato nao honrar a totalidade

4.1.2. Concentracao de risco: A Seguradora mantém a gestdo dos limites de crédito concedidos
por meio da andlise das informagGes constantes em sua base de dados através da avaliacdo da
liquidez, da solvéncia e da capacidade de geragéo de resultado dos clientes dos segurados. Utiliza-
se ainda informagdes obtidas de agéncias de informacdes para monitorar periodicamente a posi¢ao
financeira destes a fim de verificar a manutengdo dos limites de créditos j& concedidos, pois pode-
se determinar reavaliagdes caso ocorra alguma deterioracdo significativa desde a emissdo dos
limites de crédito vigentes a época. Concentracdo de riscos por linha de negécio e regioes geograficas.
Linha de negécios Sul Sudeste Norte Nordeste Centro-Oeste Total
Crédito interno 1.869.980 5.949.420 388.746 1.224.532 850.985 10.283.662
Linha de negdcios América América América

Africa _Central doNorte _ doSul _Asia Europa Oceania _ Total
Créditoa
Exportacdo 586 4533 53.113 78604 89.920 55.198  9.176 291.130

4.1.3. Desenvolvimento de sinistros: De acordo com o CPC 11, a Seguradora deve apresentar
os Ultimos cinco anos de desenvolvimento de sinistros, os quais estao devidamente apresentados
nos quadros explicativos abaixo. As piramides foram confeccionadas levando-se em consideracao
0s avisos, reavaliacdes, encerramentos sem indenizagdes e os devidos pagamentos. No primeiro
triangulo, foram lancados todos os movimentos de avisos, tendo as devidas movimentacdes
posteriores lancadas tempestivamente de acordo com o desenvolvimento de cada sinistro. No
segundo quadrante, a Seguradora apresenta o montante pago ao segurado de acordo com a data
do aviso, representado no periodo em que foi pago. No que tange a movimentacao liquida de
resseguro, partindo da base anterior, foram extraidos todos os valores ressegurados, bem como, 0s
recuperados juntos aos resseguradores. A tabela apresentada abaixo ndo esté segregada em sinistros
administrativos e judiciais conforme determina a Circular SUSEP n° 517 de 30 de julho de 2015,
0is a Seguradora ndo possui nenhum sinistro judicial na data-base.

ou parte de suas obrigacdes para com a Seguradora. A Administragdo possui politicas para garantir
que limites ou determinadas exposicdes ao risco de crédito ndo sejam excedidos através do
monitoramento e cumprimento da politica de risco de crédito para os ativos financeiros, levando
em consideracdo a capacidade financeira da contraparte em honrar suas obrigacdes e fatores
dindmicos de mercado. A Seguradora restringe a exposicao a riscos de crédito associados a bancos
e a caixa e equivalentes de caixa, efetuando seus investimentos em instituigdes conceituadas no
mercado financeiro com rating de crédito estabelecidos por agéncias de crédito reconhecidas no
mercado e restringindo suas opgdes de aplicacdo em titulos piblicos federais e quotas de fundos
de investimentos. Os limites de exposicdo sdo monitorados e avaliados regularmente pela empresa
Santander Brasil Asset Management Distribuidora de Titulos e Valores Mobilidrios S.A., gestora
dos investimentos e pela area financeira. Qualquer decisdo em relagdo ao risco de crédito nos
investimentos é aprovada pela administragdo da Seguradora. A tabela a seguir apresenta todos os
ativos financeiros de propriedades da Seguradora distribuidos por ratingde crédito conforme agencias
de risco Fitch Ratings e Standard & Poor’s. Os ativos classificados na categoria “sem rating”
compreendem, substancialmente, valores a serem recebidos de segurados que ndo possuem ratings
de crédito individuais.
31 de dezembro de 2015

BB+ Sem rating Total
Caixa e Bancos - 71.333 1.333
Valor justo por meio do resultado 43.099 - 43.099
Letras Financeiras do Tesouro 427N 4277
Quotas de fundo de investimentos abertos 328 - 328
Prémios a receber - 20.920 20.920
Operagdes com resseguradoras 1.901 1.901

Exposicao Maxima ao risco de crédito

Composicao dos ativos fi por classificacao e por prazo
de d

Sem Venciveis Venciveis

vencimento ematé entreume
definido  umano _trés anos
Caixa e bancos 9.504 - -
Total das aplicacd 1.601 22815 14.964
Letras Financeiras do Tesouro - 22815 14.964
Quotas de fundos
de investimentos (abertos) 1.601 - 1.601 4
Total dos empréstimos e recebiveis - 12.071 12.071 100
Créditos das operacdes
€OM Seguros e resseguros 12.071 12.071 100
Prémios a receber 10.743 - 10743 89
Operacdes com resseguradoras - 1.328 - 1328 1
Total dos ativos financeiros 11.105 34.886 14.964 _60.955 100

Linanfine

52.M o das

) 31 de dezembro de 2015
Quotas de Fundos

Letras Financeiras

do T del

Saldo em 31 de dezembro de 2014 37.779 1.601
(+) Compras de titulos 23114 -
(+) Rendimentos 5015 811
(- ) Resgates (23.134) (2.084)
(- ) Ajuste ao valor de mercado (3) -
Saldo em 31 de dezembro de 2015 42.771 328
31ded bro de 2014
Letras Financeiras Quotas de Fundos

do T de | i
Saldo em 31 de dezembro de 2013 7.205 12.464
(+) Compras de titulos 34.929 -
(+) Rendimentos 2722 303
(-) Resgates (7.049) (11.166)
(- ) Ajuste ao valor de mercado (28) -
Saldo em 30 de dezembro de 2014 37.779 1.601

5.3. Estimativa do valor justo: A tabela a seguir apresenta a analise do método de valorizagao
de ativos financeiros trazidos ao valor justo. Os valores de referéncia foram definidos como se segue:
 Nivel 1 - titulos com cotagdo em mercado ativo. ® Nivel 2 - titulos ndo cotados nos mercados
abrangidos no “Nivel 1", mas cuja precificacdo é direta ou indiretamente observével.

____ 31de dezembro de 2015

Nivel 1 Nivel 2 Total
Letras Financeiras do Tesouro 4277 - 4277
Fundos investimentos nao exclusivos 328 328

Total dos titulos para negociagdo

Letras Financeiras do Tesouro
Fundos investimentos ndo exclusivos - 1.
Total dos titulos para negociacdo 1
6. Crédito das operacdes

6.1. Prémios a receber

(a) Movimentacéo dos prémios a receber

31 de dezembro

31 de dezembro

de 2015 de 2014
Saldo no inicio do exercicio 10.743 7.871
(+) Prémios emitidos 45411 36.543
(-) Prémios cancelados (211) (491)
(-) Recebimentos (35.201) (33.241)
Variacao Cambial 178 61
Saldo no final do exercicio 20.920 10.743

(b) Aging de prémios a receber

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014

Prémios a vencer 20.690 10.711
De 1290 dias 14.558 6.015
De 91 a 180 dias 2.653 3.402
De 181 a 270 dias 3479 1.294
Prémios vencidos 230 32
De 1a60 dias 230 -
De 61a 120 dias - -
De 121 a 190 dias - 32
20.920 10743

(c) Periodo médio de parcelamento: Os prémios emitidos pela Seguradora sao fracionados aos
segurados em quatro parcelas com vencimentos trimestrais.
.2. 0p des com gurad
6.2.1. Movimentacao das operacdes com resseguradoras
(a) Movimentacao dos sinistros pagos

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014

Saldo no inicio do exercicio 975 963

Sinistros pagos 19.791 14.080

Sinistros recuperados (19.255) (14.068)

Saldo no final do exercicio 1511 975
(b) Movii ao das peracdes de d de sini

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014

Saldo no inicio do exercicio 353 100

Despesas com sinistros pagos 43 M7

Despesas com sinistros recuperadas (6) (464)

Saldo no final do exercfcio 390 353

Total das operaces com resseguro (a)+(b) 1.901 1.328




...continuacao

Y Créditoy Caucion

Atradius

NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRACAO AS DEMONSTRACGES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2015

(Em milhares de reais, exceto quando indicado de outra forma)

1. Ativos de guro - p

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014
Sinistros administrativos pendentes de liquidagdo (PSL) 49.470 11.485
Provisdo de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) 7.799 6.484

Provisdo de despesas relacionadas (PDR) 246 274

Total das provises de sinistros 57515 18.243
Prémios de resseguros diferidos das apdlices emitidas (PPNG) 22538 21.704
Total das provisdes de prémios 22.538 21.704
Total de ativos de resseguro - provisdes técnicas 80.053 39.947

A Seguradora repassa em resseguro 95%, em média, de seus prémios emitidos nos ramos de crédito
risco domésticos e crédito interno risco comercial para as seguintes resseguradoras locais com as quais

10.1.1.C icao do saldo de passivos de de seg
31 de d bro de 2015
Bruto de Parcela Liquido de
ressequro ressegurada resseguro
Provisdo para Prémios Nao Ganhos (PPNG) 29.115 (22.538) 6.577
Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL) 50.749 (49.470) 1.279
Provisdo de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) 7919 (7.799) 120
Provisdo de Despesas Relacionadas (PDR) 252 (246) 6
88.035 (80.053) 1.982
31de de 2014
Bruto de Parcela Liquido de

¢ d B Bt RIS o ressequro ressegurada resseguro
mantém contrato de resseguro: ® |- rasil Resseguros SA.; @ Il -J. Malucelli Resseguradora SA. Provisdo para Prémios No Ganhos (PPNG) 27.087 (21.704) 5.383
8. Custos de aquisigéo diferidos: 8.1. Premissas: O Custo de Aquisicdo Diferido (DAC) €  Provisao de Sinistros a Liquidar (PSL) 11.729 (11.485) 244
constituido com base nas comlss@es pagas e a pagar aos corretores e tem por objetivo diferir as  provisdo de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) ~ 6.622 (6.484) 138
parcelas correspondentes ao periodo restante de cobertura do risco, calculada linearmente pelo  proyisao de Despesas Relacionadas (PDR) 280 (274) 6
método pro rata dia. E o seu prazo de diferimento é de acordo com a vigéncia da apélice. 15718 (39.947) 5771
31 de dezembro 31 de dezembro 19,12 4o do saldo de passivos de de
. de2015  de2014 ’ 31 de dezembro de 2015
Crédito interno 2.203 2.099 Bruto de Parcela Liquido de
Crédito a exportacdo 2 Zgg s 122 Proviséo para Prémios Nio Ganhos (PPNG)  ressequro ressegurada resseguro
) . e - 3 Saldo em 31 de dezembro de 2014 27.087 (21.704) 5.383
8.2. Movimentacéo dos custos de aquisicao diferidos (+) Constituigdes 349.903 (278.962) 70.941
31de dezembro 31 de dezembro () o ;e (347875 278128 (69.747)
Sl o incio do exercc 7"‘5221";: % Saldo em 31 de dezembro de 2015 79115 [72538) __ 657
?Iur?slni?ulizgéz 0 exercicio 24‘933 22'047 s s Bruto de Parcela Liquido de
- . . : Proviséo de Sinistros a Liquidar (PSL] resseguro ressegurada resseguro
Cancelamentos/reverses e baixas (24.819) 70 Saldo em 31 de dezembro de 2014 11729 (11.485) 24
Slrizorporfa_ga‘od - 7 Zﬁé (2;'1522' Sinistros avisados e ajustados no perfodo 67.599 (66.109) 1.490
8.3, Pravo de diforimento dos custos de aquisicio difer : . Sinistros pagos (19812) 19517 (295)
.3. Prazo de diferimento dos custos de aquisicéo diferidos 1 dod bro do 2015 Sinistros baixados 8.767) 8607 160)
Ta3 336 539 9a12 Superior Saldo em 31 de dezembro de 2015 50.749 (49.470) 1.279
meses meses meses Meses a"1 ano  Total Proviséo de sinistros ocorridos, Bruto de Parcela Liquido de
e e —— R ——> ——are ———a1 —o-o _Inas nao avisados (IBNR) 0 d 0
Custos de aquisicao diferidos 702 606 442 309 210 2.269 = = =
—— — e ——5 —ara ——1n org  Saldo em 31 de dezembro de 2014 6.622 (6.484) 138
/02 _ 606 _ 442 % ‘Ade% (+) Constituicdes 85.382 (83.610) 1772
- (-) Reversdes (84.085) 82.295 (1.790)
m;;: m::eg mg;: “?:s‘e: s:,;e;::; Total  Saldoem 31 de dezerbro de 2015 7919 77%9) 120
Custos de aquisicao diferidos 619 569 360 272 33 215 - ' Bruto de Parcela Liquido de
619 569 380 272 33 2155 grzjwsanadrdbeds esa:]s R:Ia;g:t:lnadas PDR resseg;gg ressegur&?z) ressegurg
i — —  — —— ——— — Saldoem31 de dezembro de
% Imobilizado 31 de dezembro de 2015 ) Constituigao 2931 (2.870] 61
Depreciagao - Custo  Depreciacao Valor ) Reversdes (2.959) 2898 (61)
%a.a. aquisicio acumulada liquido Saldo em 31 de dezembro de 2015 252 (246) 6
Equipament 20 161 64 97 31 de dezembro de 2014
N(lqg\l/giaglen o 10 18 :12: 36 Bruto de Parcela Liquido de
Veiculos 20 382 125 257  Proviséo para Prémios Nao Ganhos (PPNG) ressequro ressegurada resseguro
591 201 399 Saldoem 31 de dezembro de 2013 20217 (15.184) 5.033
31ded bro de 2014  (+) Constituicdes 254743 (196.352) 58.391
Depreciaao - Custo Depreciacéo Valor [ Reversdes (248.497) 190.309 (58.188)
% a.a. uisica lad liquido  Saldos incorporados 624 (477) 147
Equipamentos 20 154 (30) 124  Saldo em 31 de dezembro de 2014 27.087 (21.704) 5.383
Méveis 10 61 9) 52 Bruto de Parcela Liquido de
Veiculos 20 271 (47) 224  Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL) ressequro ressequrada ressequro
486 (86) 400 Saldoem 31 de dezembro de 2013 17.574 (17.185) 389
10. Passivos de contratos de seguros S@n@strus avisados e ajustados no periodo 20.289 (19.793) 496
10.1. Provisdes técnicas por ramo Sinistros pagos (14.334) 14.092 (242)
31 de dezembro de 2015  Sinistros baixados (11.932) 11528 (404)
PPNG PSL IBNR PDR Total Saldosincorporados 132 (127) 5
Crédito interno 28342 49799 7573 247 85961 Saldoem 31 de dezembro de 2014 11729 (11.485) 244
Crédito a exportagdo 773 950 346 5 2074 Proviséo de sinistros ocorridos, Bruto de Parcela Liquido de
29115 50749 7919 _ 25 88035 _masndo avisados (IBNR ressequro ressegurada resseguro
31 de dezembro de 2014  Saldo em 31 de dezembro de 2013 8.337 (8.199) 138
PPNG PSL IBNR PDR Total (+) Constituicdes 85.823 (84.097) 1.726
Crédito interno 26548 10811 6608 171 44138 () Reversdes (87.552) 85.824 (1.728)
Crédito a exportacdo 539 918 14 109 1.580  Saldos incorporados 14 (12) 2
27.087 11729 6.622 _ 280 45718 Saldoem 31 de dezembro de 2014 6.622 (6.484) 138
DIRETORIA Daniel Nobre Martins Pinheiro Luis Carlos Fernandes

Diretor Presidente

PARECER DOS AUDITORES ATUARIAIS INDEPENDENTES

Aos Acioni e Administrad: da Crédito y Caucion Seguradora de Crédito e
Garantias S.A.
Escopo da Auditoria

Examinamos as provisdes técnicas e os ativos de resseguro registrados nas demonstracdes
financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de
cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo da Crédito y Caucion
Seguradora de Crédito e Garantias S.A. (Sociedade) em 31 de dezembro de 2015, elaborados
sob a responsabilidade de sua Administracdo, em conformidade com os principios atuariais
divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuaria — IBA e com as normas da Superintendéncia de
Seguros Privados — SUSEP.
bilidade da Admini a

A Administraco da Sociedade € responsével pelas provisGes técnicas, pelos ativos de resseguro
registrados nas demonstragdes financeiras e pelos demonstrativos do capital minimo, dos valores
redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de
retencdo, elaborados de acordo com os principios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de
Atuéria — IBA e com as normas da Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, e pelas bases
de dados e respectivos controles internos que ela determinou serem necessarios para permitir a
sua elaboracdo livre de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Diretor Administrativo e Financeiro

Responsabilidade dos Atuérios Independentes_

Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido sobre as provisdes técnicas e os ativos de
ressequro registrados nas demonstragdes financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos
valores redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites
de retencdo, como definidos no pr\meno parégrafo acima, com base em nossa auditoria atuarial,
conduzida de acordo com os principios atuariais emitidos pelo Instituto Brasileiro de Atuaria— IBA
€ com as normas da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP. Estes principios atuariais
requerem que a auditoria atuarial seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca
razoavel de que as provisdes técnicas, os ativos de resseguro registrados nas demonstragdes
financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de
cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo, estejam livres de
distorcao relevante. Uma auditoria atuarial envolve a execugdo de procedimentos selecionados
para obtencao de evidéncia a respeito dos valores das provisGes técnicas e dos ativos de resseguro
registrados nas demonstracdes financeiras e dos demonstrativos do capital minimo, dos valores
redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de
retencdo, como definidos no primeiro paragrafo acima. Os procedimentos selecionados dependem
do julgamento do atudrio, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgdo relevante
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessas avaliacdes de risco, o atudrio considera

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas

Crédito y Caucion Seguradora de Crédito e Garantias S.A.

Examinamos as demonstragdes financeiras da Crédito y Caucion Seguradora de Crédito e
Garantias S.A. (“Seguradora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de dezembro de
2015 e as respectivas demonstragdes do resultado, do resultado abrangente, das mutaces do
patrimdnio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo
das princ'\pa'\s politicas contabeis e demais notas explicativas.

R bilidade da Admini: ao sobre as d.

A Administragao da Seguradora é responsével pela elaboragao e adequada apresentagdo dessas
demonstracdes financeiras de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil aplicaveis as
entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e pelos controles

internos que ela determinou como necessarios para permitir a elaboragdo de demonstrages
financeiras livres de distorcéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos auditores independentes

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

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de
evidéncia a respeito dos valores e das divulgagbes apresentados nas demonstragdes
financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a

Crédito y Caucion

Seguradora de Crédito e Garantias S.A.
CNPJ n° 08.587.950/0001-76

Bruto de Parcela Liquido de ...continuacdo 31 de dezembro 31 de dezembro
¢
Provisdo de Despesas Relacionadas (PDR) resseguro ressegurada resseguro de 2015 de 2014
Saldo em 31 de dezembro de 2013 Ressarcimentos 580 442
(+) Constituigdo 280 1274| 5 Custo de aquisigéo_ B (4.129) (3.289)
Saldo em 31 de dezembro de 2014 280 (274) 6 Comissao sobre prémios emitidos (4.243) (3.747)
10.1.3. ias dos passivos de de seg; Variagao do Custo de Aquisigdo Diferido (DAC) 114 458
31 de d L 31 de d b Outras ed (195) -
de 2015 de 2014 Outras despesas com operagoes de seguros (195) -
Provisdes técnicas de seguros 88.035 45718 Resultado com resseguro 26.448 (14.190)
Liquido das provisdes técnicas de ativo Receitas com resseguro ) L 57.148 8214
de resseguro/custos de aquisicdo diferidos (64.683) (24.349) Var!aggo da provisdo de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) 1.316 (1.727)
Total liquido a ser coberto 23.352 21369 \Variagdo da despesa relacionada do IBNR -Resseguro (32) 57
Total de ativos financeiros oferecidos em cobertura * 42.771 37.779 E]espelsas com r(ejsseguro ‘27-%‘21‘7” (26.797)
Excesso de ativos 19.419 16.410 Ra”f.? ?mﬁ”dms € resseguro 310 454
* Letras Financeiras do Tesouro estituicao de resseguro -
mi o e sociais a - Prémios - Riscos Vigentes Nao Emitidos (5.509) -
v ¥ 2 Variagdo da despesa de resseguro 833 6.043
31 de dezembro 31 de dezembro -

de 2015 de 2014 Ressarcimento (571) (434)
. — - ——— Despesas administrativas (9.059) (7.889)
Impostos e encargos sociais a recolher 1.153 1.002 Pessoal proprio 5.986) 4:663)

Contribuicdes previdenciarias 66 68 0d propro ) :
L . Servicos de terceiros (1.493) (1.740)
Imposto sobre operagdes financeiras 943 809 Localizagdo e funcionamento (1.402) (1.163)
\mposlq de renda reﬁldo na fonte 99 9B publicidade e propaganda (58) (92)
Outros impostos retidos 45 32 publicacde (51) (89)
Impostos e contribuigdes 528 303 Administrativas diversas (69) (142)
\mp0§lo Qe renda 234 155 Despesas com tributos (1.051) (790)
Contribuicdo social 166 10 Tributos (1.051) (790)
PIS e COFINS 128 38 Resultado fi i 5.964 2953
1.681 1305  Receitas financeiras 7.480 3.087
12. Patrimdnio liquido: 12.1. Capital Social: Corresponde ao capital estrangeiro e estd Receita com titulos de renda fixa 5.018 2179
representado por 42.657.500 acdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal. O Capital Social ~ Quotas de fundo de investimento abertos 509 869
da Seguradora é constituido por 42.657.500 (19.500.353 em 31 de dezembro 2014) acdes ordindrias ~ Receitas financeiras com OperagGes de Seguros 1.013 39
divididas em dois acionistas. A Compafifa Espafiola de Seguros y Reaseguros de Créditoy Caucién  Qutras receitas 940 -
S/A., sediada na Espanha, possui 99,99% das agBes enquanto que a Crédito y Caucion do Brasil ~ Despesas financeiras (1.516) (135)
Gestdo de Risco de Crédito e Servigos Ltda, sediada no Brasil, possui 0,01%. 12.2. Calculo do Taxa de custddia de titulos (476) (29)
patriménio liquido ajustado e capital minimo requerido: Para a apuragao da suficiéncia do  Outras despesas financeiras (1.034) (61)
capital da Seguradora nas suas operagges subtrai-se do Patriménio Liquido Ajustado (PLA), calculado  Ajuste ao valor de mercado - LFT (6) (45)
conforme Resolugdo CNSP n® 321/15, o Capital Minimo Requerido (CMR). O Capital Minimo Requerido  Resultado operacional 1.602 29

(CMR) é constituido da seguinte forma: Conforme a Resolugdo CNSP n°® 321/15, a partir de janeiro
de 2015, considera-se o maior valor entre o capital base e o capital de risco.

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014

Patriménio liquido ajustado (PLA) 39.036 37.939
Patriménio liquido ajustado 39.036 37.939
Capital base (i) 15.000 15.000
Capital de risco (ii) 3.556 2.879
Capital de risco de subscrigéo 1.943 1.896
Capital de risco de crédito 1.744 1.126
Capital de risco operacional 361 234
(-) Correlac@o entre os riscos de subscri¢o e crédito (492) (377)
Capital minimo requerido (CMR) - maior entre (i) e (ii 15.000 15.000
Suficiéncia de capital (PLA - CMR) 24.036 22.939
Ativos Liquidos (AL) 19.419 16.410
Ativos necessarios para liquidez (20% do CR) Akl 576
Liquidez em relagdo ao CR (AL - (20% do CR)) 18.708 15.834

12.3. Dividendos: De acordo com o estatuto, sdo assegurados aos acionistas dividendos minimos
obrigatérios de 25%, calculados sobre o lucro liquido ajustado, os quais sdo determinados por
ocasido do encerramento do exercicio. O resultado de 2015 foi integralmente utilizado para absorgao
de prejuizos de anos anteriores.
13. Detalhamento das contas do resultado

31 de dezembro 31 de dezembro

de 2015 de 2014
Prémios emitidos liquidos 45.200 36.052
Variagdo das Provisdes de Prémios Nao Ganhos (PPNG) (2.028) (6.245)
Prémios ganhos 43172 29.807
Sinistros ocorridos (59.548) (6.573)
Indenizacdes avisadas (58.449) (7.896)
Despesas com sinistros (414) (790)
Variacdo da provisao de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) (1.297) 1.729
Variacdo das despesas relaciondas ao IBNR 32 (58)

Marcio dos Anjos Vieira

Luis Carlos Fernandes

Diretor Técnico

os controles internos relevantes para o calculo e elaboracdo das provisdes técnicas e dos ativos de
resseguro registrados nas demonstragdes financeiras e dos demonstrativos do capital minimo, dos
valores redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites
de retencdo da Sociedade, para planejar procedimentos de auditoria atuarial que sdo apropriados
nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses
controles internos da Sociedade. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida € suficiente e
apropriada para fundamentar nossa opinido de auditoria atuarial.

Opinido

Em nossa opinido, as provisdes técnicas e os ativos de resseguro registrados nas demonstraces
financeiras e os demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de
cobertura das provises técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo, como definidos no
primeiro paragrafo acima, da Crédito y Caucion Seguradora de Crédito e Garantias S.A. em
31 de dezembro de 2015, foram elaborados, em todos os aspectos relevantes, de acordo com os
principios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuaria — IBA e com as normas da
Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP.

Outros Assuntos

No contexto de nossas responsabilidades acima descritas, considerando a avaliacdo de riscos de
distorcdo relevante nos itens integrantes do escopo definido no primeiro paragrafo, também

avaliacdo dos riscos de distorcdo relevante nas demonstracBes financeiras,
independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliacdo de riscos, o auditor
considera os controles internos relevantes para a elaboragdo e adequada apresentacdo das
demonstragdes financeiras da Seguradora para planejar os procedimentos de auditoria que
sdo apropriados nas circunstancias, mas ndo para fins de expressar uma opinido sobre a
eficicia desses controles internos da Seguradora. Uma auditoria inclui, também, a avaliagdo
da adequacdo das politicas contébeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis
feitas pela administragdo, bem como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes
financeiras tomadas em conjunto.

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

Contador-CRC 1SP173853/0-3

14. Indice de sinistralidade e comissionamento
31 de dezembro de 2015

Indice de Indice de
Prémios Sinistros Custo de lidad: i
_ganhos ocorridos Aquisicao -% %
Crédito interno 42099  (58.184) (3.970) 138 9
Crédito a Exportagdo __ 1.073 (1.364) (159) 127 15
43172 (59.548) (4.129)
31 de dezembro de 2014
Indice de Indice de
Prémios Sinistros Custo de istralidad, i
ganhos ocorridos Aquisica -% -%
Crédito interno 29.576 (5.807) (3.276) 20 "
Crédito a Exportagdo 231 (766) (13) 331 6
29.807 (6.573) (3.289)
15. Despesa de imposto de renda e contribuicéo social
31ded bro  31de d bro
____de2015 de 2014
Resultado antes dos impostos, liquido IRPJ CSLL IRPJ CSLL
de participacdes sobre o resultado 1358  1.358 (86) (86)
Adicdes 460 460 556 556
Provisdes dedutiveis quando pagas 451 451 490 490
Despesas ndo dedutiveis 9 9 66 66
Exclustes 343 343 287) 287)
Pagamento de provises adicionadas (343) (343) (287) (287)
Lucro Real 1475 1475 184 184
Prejuizo fiscal/Base negativa a compensar (443) (443) (55) (55)
Base de calculo 1032 1.032 129 129
Total de tributos 234 166 19 19

16. Partes Relacionadas: A administracao do grupo Crédito y Caucion recebeu no exercicio findo
em 31 de dezembro de 2015 o montante de R$ 2.756 (R$ 1.786 - 2014) dos quais RS 1.334 (R$ 974
- 2014) sdo provenientes de salario, R$ 775 (R$ 114 - 2014) sdo gratificagdes e R$ 647 (R$ 698 -
2014) sdo beneficios.

Claudio Silva Duarte da Paz
Atuério Responsavel-MIBA 761

aplicamos selecionados procedimentos de auditoria sobre as bases de dados fornecidas pela
Sociedade e utilizadas em nossa auditoria atuarial, em base de testes aplicados sobre amostras.
Consideramos que os dados selecionados em nossos trabalhos sao capazes de proporcionar base
razodvel para permitir que os referidos itens integrantes do escopo definido no primeiro paragrafo
estejam livres de distorgdo relevante. Adicionalmente, também a partir de selecionados
procedimentos, em base de testes aplicados sobre amostras, observamos que existe
correspondéncia desses dados, que serviram de base para apuracdo dos itens integrantes do
escopo definido no primeiro paragrafo, com aqueles encaminhados a SUSEP por meio dos
respectivos Quadros Estatisticos, para o exercicio auditado, em seus aspectos mais relevantes.

Sao Paulo, 26 de fevereiro de 2016.
PricewaterhouseCoopers

Servicos Profissionais Ltda.
Av. Francisco Matarazzo 1400, Torre Torino

PWC 5 pauio - SP - Brasil 05001-903

CNPJ 02.646.397/0001-19 Carlos Eduardo Silva Teixeira
CIBA 105 MIBA 729

Opinido

Em nossa opinido, as demonstragdes financeiras anteriormente referidas apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Crédito y
Caucion Seguradora de Crédito e Garantias S.A. em 31 de dezembro de 2015, o desempenho de
suas operages e 0s seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as
praticas contébeis adotadas no Brasil, aplicdveis as entidades supervisionadas pela
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP).
S&o Paulo, 26 de fevereiro de 2016

— PricewaterhouseCoopers
pwc Auditores Independentes
CRC 2SP000160/0-5

Geovani da Silveira Fagunde
Contador
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