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Senhores Acionistas. Submetemos a apreciacdo de \/Sas. as demonstracdes financeiras da Crédito y
Caucién Seguradora de Crédito a Exportacdo S.A. (“Seguradora”), relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2013, acompanhadas das Notas Explicativas, do Parecer Atuarial e do Parecer dos Audito-
res Independentes. As demonstragdes financeiras foram elaboradas de acordo com a Lei das Socieda-
des por Agdes e com as normas regulamentares do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), da
Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), quan-
do aprovados pelo 6rgdo regulador, e estdo sendo apresentadas segundo os critérios estabelecidos no

BALANCO PATRIMONIAL - EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO
(Em milhares de reais)

plano de contas instituido para as Sociedades Seguradoras, de Capitalizagdo e Entidades Abertas de Pre-
vidéncia Complementar pela Circular SUSEP n° 464/13. Resultado do Exercicio - Prémios Emitidos
- Os prémios emitidos pela Seguradora totalizaram R$ 793 mil (R$ 297 mil - 2012), crescimento de apro-
ximadamente 62,55%. Resultado Financeiro - O resultado financeiro totalizou R$ 1.664 mil (R$ 1.858
mil - 2012), e decorrem principalmente de recursos livres aplicados em Quotas de fundos de investimen-
tos - ndo exclusivos. O resultado financeiro demonstra uma queda de rentabilidade, quando comparado
com o exercicio anterior, proveniente, principalmente, da oscilagao cambial e do ajuste das taxas de ju-

ros praticadas no Brasil as quais influenciaram diretamente a rentabilidade dos Fundos de investimentos
e dos Titulos Publicos Federais. Resultado do Exercicio - O lucro liquido do exercicio totalizou R$ 82
mil (R$ 292 mil de prejuizo - 2012), e decorrem principalmente do aumento da emissao de prémios. Dis-
tribuicdo de dividendos - De acordo com o estatuto, s30 assegurados aos acionistas dividendos mi-
nimos de 25%, calculados sobre o lucro liquido ajustado do exercicio, ndo distribuidos face ao prejuizo
acumulado. Performance - A Administracao da Crédito y Caucién Seguradora de Crédito a Exportacdo
S.A. entende que a performance da Seguradora esta em linha com os objetivos tragados anteriormente,

DEMONSTRACAO DO RESULTADO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

mesmo computando-se os efeitos da crise global, impactos das politicas cambiais por conta da desvalo-
rizagdo do Real face ao Délar Norte Americano e a queda nas taxas de juros. Perspectivas - As pers-
pectivas e projeces foram tragadas pela Administracdo, tomando-se por base premissas que levam em
consideracdo, dentre as diversas varidveis, 0 ambiente econdmico interno, as estatisticas de mercado e
a gestdo dos servicos prestados pela Seguradora. Agradecimentos - Registramos nossos agradeci-
mentos aos Nossos acionistas, corretores e segurados pelo apoio e pela confianca demonstrados; aos
funciondrios e colaboradores pela continua dedicagdo.

DEMONSTRACAO DOS FLUXOS DE CAIXA - METODO INDIRETO
EXERCICIOS FINDOS EM 31 DE DEZEMBRO

ATIVO 2013 2012 | PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO 2013 2012 | (Em milhares de reais, exceto o lucro liquido/(prejuizo) por agdo) (Em milhares de reais)
Circulante 22017 _ 22.026 | Circulante 1.021 116 | " 2013 2012 i . . 2013 2012
Disponivel 511 753 | Contas a pagar 169 379 | Prémios emitidos . 798 297 | Lucro liquido/( ) do 8 D9
Caixa e bancos 51 753 Obrigagdes a pagar T 128 347 | Variagdes das p dep (237) (91) Vanagoes das contas patrimoniais 324 423
Aplicacdes 20.845 20.448 Impostos e encargos sociais a recolher 1 9 P_re_mlos ganho_s %6 706 {Aumentol/reducio das aplicagbes (387) 392
plicagi : . _ <0440 p 9 Sinistros ocorridos 21 21) | Aumento dos créditos das operagdes com seguros e resseguros 279 (19)
Creditos das operagges com seguros e resseguros 185 464 Encargos trabalhistas - 20 | Custos de aquisicdo 74 24) | Redugdo dos titulos e créditos a receber 28 100
Prémios a receber 172 % Impostos e contribuigdes 42 8 | Outras receitas operacionais 99 - | Aumentodos ativos de resseguro - provisdes técnicas (124) (89)
Operagdes com resseguradoras 13 369 | Débitos de operagdes com seguros e resseguros 257 343 | Resultado com g 348 100) | Aumento dos custos de aquisicdo diferidos (30) (6)
Ativos de resseguro - provisdes técnicas an 306 Operagdes com resseguradoras 237 333 | Receitas com resseguro (21) 19| Aumento/(redugdo) dos impostos e contribuigtes 34 (105)
Titulos e créditos a receber 7 35 Corretores de seguros e resseguros 20 10 DDESPESE’S Cl‘)’m ress‘eg%m “(%Z; 11123:32} Reducao das outras contas a pagar (244) 10
Créditos tributarios e previdenciarios 7 35 | Provisdes técnicas - seguros 595 394 | Despesas acministrativas : - (Redugdo) ) dos débitos das operages com seguros e resseguros  (86) 24
Custos de aquisicao diferidos 48 20 Danos 595 394 Res Itado 7:::;;';‘:;05 41[%) 41%’ Aumento das FJTOVISOES técnicas — seguros 216 116
~Seg_uros 48 20 | Nao qi[culgntg 26 1 u 1 ’1 i i283) (Cnalxa I[qu!do s de c;lxr;a: | .l de cion: gg: 1%1
Nao circulante — 18 8 | Provishes técnicas - sequros % 11| Resultado antes dosi € particiy — 13 283 | caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 753 622
Realizavel a longo prazo 19 8 Danos 2% 11| Imposto de renda (14) = | caixa e equival de caixa no final do exercicio 511 753
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 16 7 | Patriménio liquido 20.989 20.907 COntrlhulgao social 14, = | As notas explicati inistracio 50 parte int " romstactes firanceras.
Custos de aquisigio diferidos 3 1 | Capital social 22130 22130 | Par sobre o " B) 9 s notas explica |vasiia administragao satipar e integrante dasﬂdemons[ra;oes inanceiras.
Seguros 3 1 | Prejuizos acumulados (1141) _ (1.223) Eﬂg;‘;‘('j%':gggggglsmgdo exercicio Tg; %) DEMONSTRACAO DAS MUTACOES DO PATRIMONIO LiQUIDO
Total do ativo o 22,03.6. ~22.[):%4 Tn.tal do passivo e patrlmozuo I.|qu|dl.) 22.036 22.034 Lucro liquido/(préjuzo) por agio - RS — s (Em milhares de reais)
As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras. As notas explicativas da administragdo so parte integrante das demonstragoes financeuas. Capital Prejuizos
NOTAS EXPLICATIVAS DA ADMINISTRA(.‘jD AS DEMONSTBACﬂES FINANCEIRAS EM 31 DE DEZEMBRO DE 2013 social acumulados Total
(Em milhares de reais, exceto quando indicado) FE"‘?? “z dezembro de 2011 22130 :gg;)’ zwi;g%
rejuizo do exercicio -
1. Contexto operacional: A Crédito y Caucién Seguradora de Crédito a Exportagdo S.A. administragdo determina a classificagdo de seus ativos financeiros no reconhecimento inicial. ~ sobre créditos para ativos de resseguros é constituida para agueles com periodo de inadimpléncia Emj31 de dezembro de 2012 22130 (1.223) 20.907

("Seguradora”) foi constituida em 5 de setembro de 2006 e autorizada a operar pela Portaria
SUSEP n° 2.567, de 1° de dezembro de 2006, tendo o inicio de suas operacdes de seguros com
emissao de apélices a partir de 1° de julho de 2007. A Seguradora tem por objeto social a
operacao de seguros de crédito a exportagdo, em todo o territrio nacional. Essas demonstragdes
financeiras foram aprovadas pe\a diretoria em 27 de fevereiro de 2014.

2.R das princip abeis: As principais praticas contabeis aplicadas na
preparagdo destas demonstragoes financeiras individuais estdo definidas abaixo. Essas praticas
vém sendo aplicadas de modo consistente em todos os exercicios apresentados, salvo disposi¢ao
em contrrio. 2.1. Base de preparacao: As demonstracGes financeiras individuais foram
elaboradas de acordo com a Lei das Sociedades por Acdes e com as normas regulamentares do
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), da Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP) e do Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), quando aprovados pelo 6rgéo
regulador, e estdo sendo apresentadas segundo os critérios estabelecidos no plano de contas
instituido para as Sociedades Seguradoras, de Capitalizacao e Entidades Abertas de Previdéncia
Complementar, pela Circular SUSEP n® 464/2013. A preparacdo das demonstracdes financeiras
requer o uso de certas estimativas contabeis criticas e também o exercicio de julgamento por
parte da administracdo da Seguradora no processo de aplicacdo das politicas contabeis. Aquelas
areas que requerem maior nivel de julgamento e possuem maior complexidade, bem como as
areas nas quais premissas e estimativas sdo significativas para as demonstracdes financeiras
individuais, estdo divulgadas na Nota 3. Conforme previsto na Circular SUSEP n° 464/2013, a
Demonstragao de Fluxo de Caixa esté sendo divulgada pelo método indireto. Nos exercicios findos
em 31 de dezembro de 2013 e 2012, ndo houve resultados abrangentes, ndo sendo, desta forma,
apresentada demonstracdo especifica de resultados abrangentes. 2.2. G ao de moeda
estrangeira: 2.2.1. Moeda funcional e moeda de apresentacdo: Os itens incluidos nas
demonstracdes financeiras sdo mensurados utilizando-se a moeda do ambiente econdmico
primario, ou principal, no qual a Seguradora atua (“a moeda funcional”). As demonstragdes
financeiras da Seguradora estdo apresentadas em reais (R$), que é a moeda funcional e moeda de
apresentacdo da Seguradora. 2.2.2. Ci e saldos los em moeda
estrangeira: As transages 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 transacdes e da converséo de saldos na data de fechamento de balanco sdo reconhecidos no
resultado do periodo. 2.3. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa
incluem dinheiro em caixa e depésitos 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. Classificacdo e mensuragdo: A Seguradora
classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: mensurados ao valor justo por meio
do resultado, mantidos até o vencimento, empréstimos e recebiveis e disponiveis para venda. A
classificacdo depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A

2.4.1.1. Ativos financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: S3o os titulos
e valores mobilidrios adquiridos com o propésito de serem ativa e frequentemente negociados e
sdo contabilizados pelo valor de custo, acrescidos dos rendimentos auferidos no perfodo,
ajustados ao valor justo e classificados no ativo circulante. Os rendimentos, as valorizagdes e
desvalorizagdes sobre esses titulos e valores mobiliérios sdo reconhecidos no resultado. 2.4.1.2.
Mantidos até o vencimento: S3o os titulos e valores mobilidrios, para os quais a Seguradora
possui a intencdo e a capacidade financeira para sua manutengdo em carteira até o vencimento,
sao contabilizados pelo valor de custo acrescido dos rendimentos auferidos no periodo, que sao
reconhecidos no resultado. 2.4.1.3. Empréstimos e recebiveis: Os empréstimos e recebiveis
sdo ativos financeiros representados por prémios a receber e demais contas a receber, que sdo
mensurados inicialmente pelo valor justo acrescido dos custos das transacdes. Apds o
reconhecimento inicial, esses ativos financeiros sdo mensurados pelo custo amortizado,
ajustados, quando aplicével, por reducdes no valor recuperavel. 2.4.1.4. Titulos disponiveis
para venda: S3o os titulos e valores mobilidrios que ndo se enquadram nas categorias
“mensurados ao valor justo por meio do resultado”, “mantidos até o vencimento” ou “empréstimos
e recebiveis” sao contabilizados pelo valor de custo, acrescido dos rendimentos auferidos no
periodo, que sdo reconhecidos no resultado e ajustados aos correspondentes valores justos. As
valorizagbes e desvalorizagBes ndo realizadas financeiramente sdo reconhecidas em conta
especifica no patrimdnio liquido, liquidas dos seus correspondentes efeitos tributarios, e, quando
realizadas, sdo apropriadas no resultado, em contra partida da conta especifica do patrimdnio
liquido. 242. Impaii de ativos fil iros: 2.4.2.1. Ativos financeiros avaliados ao
custo | a receber): A Seguradora avalia, a cada data de
balanco, se ha evidéncia de que um determinado ativo classificado na categoria de recebiveis (ou
grupo de ativos) esteja deteriorado ou ‘impaired’. Caso um ativo financeiro seja considerado
deteriorado (impaired), a Seguradora somente registra a perda no resultado do periodo, 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 sdo registradas e controladas em uma
conta retificadora do ativo financeiro. Para a analise de impairment, a Seguradora utiliza diversos
fatores observaveis que incluem: e base histérica de perdas e inadimpléncia; e dificuldade
financeira significativa do segurado; ® quebra de contratos como inadimpléncia ou atraso nos
pagamentos; ® possibilidade de o segurado entrar em concordata ou faléncia. A proviséo 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 j& decorridos e aos prémios a receber vencidos e ndo pagos, cuja vigéncia ja
tenha expirado, na eventualidade de que a apdlice, por qualquer motivo, ndo tenha sido
cancelada. Ainda para prémios a receber, a provisdo deve ser constituida levando em consideragao
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

superior a 365 dias da data do vencimento do crédito, sendo que até a presente data ndo houve a
necessidade de constituicdo. Mediante avaliagdes, a Seguradora entende que ndo ha necessidade
de provisao para riscos sobre créditos, em consonancia com determinages da SUSEP. 2.5. Ativos
relacionados a resseguros: A cessdo 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 obrigagdes para com os segurados. Os ativos de resseguro
sdo representados por valores a receber de resseguradores a curto prazo, dependendo do prazo
esperado de realizagdo (ou recebimento) com os resseguradores. Os ativos de resseguro sao
avaliados consistentemente com os saldos associados com os passivos de seguro que foram
objeto de resseguro e conforme os termos e condicdes de cada contrato. Os passivos a serem
pagos a resseguradores s30 compostos subslancwalmente por prémios pagaveis em contratos de
cessao de resseguro. 2.6. | ivos: Os instrumentos financeiros
derivativos sao avaliados ao seu valor justo na data em que é celebrado o contrato e na sua
avaliagdo subsequente, com mudangas no valor justo, registradas no resultado do periodo.
Atualmente a Seguradora ndo possui posicdo em instrumentos financeiros derivativos.
2.7. Contratos de seguro: Todos os contratos de seguro com base em andlise de transferéncia
de risco significativo de seguro entre as partes no contrato considerando, adicionalmente, todos
0s 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 afetd-lo adversamente. 2.8. Custos de aquisicdo
diferidos: As despesas de comercializacdo diferidas sdo constituidas pelas parcelas dos custos
na obtencao de contratos de seguros, cujo periodo do risco ainda ndo decorreu e sdo apropriadas
ao resultado proporcionalmente ao prazo decorrido. 2.9. Atives nao financeiros: Os ativos
sujeitos a depreciagdo (incluindo ativos intangiveis ndo originados de contratos de seguros) sdo
avaliados por impairment quando ocorrem eventos ou circunstancias que indiquem que o valor
contdbil do ativo nao seja recuperavel. 2.9.1. Impairment de ativos nao financeiros: Ativos
nao financeiros (incluindo ativos intangiveis ndo originados de contratos de seguros) sdo avaliados
para impairment quando ocorrem eventos ou circunstancias que indiquem que o valor contabil do
ativo ndo seja recuperavel. Uma perda para impairment é reconhecida no resultado do periodo
pela diferenca entre o valor contébil e seu valor recuperével. O valor recuperavel é definido pelo
CPC como o maior valor entre o valor em uso e o valor justo do ativo (reduzido dos custos de venda
dos ativos). Para fins de testes de impairment de ativos ndo financeiros, os ativos sdo agrupados
no menor nivel para o qual a Seguradora consegue identificar fluxos de caixa individuais gerados
dos ativos, definidos como unidades geradoras de caixa (CGUs). 2.10. Passivos contingentes e
obrigacdes legais - fiscais e previdenciarias: 2.10.1. Passivos contingentes: Referem-se
a obrigacdes presentes, decorrente de eventos passados e dependentes da ocorréncia de eventos

Lucro liquido do exercicio - 82 82
Em 31 de dezembro de 2013 22130 (1.141) 20.989
As notas explicativas da administragdo sdo parte integrante das demonstragdes financeiras.

futuros para a confirmacéo 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 classificagdes s@o avaliadas por consultores jurfdicos 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 é
a parte em nenhuma acdo ou processo judicial. 2.10.2. Obrigacdes legais: Relativos as
obrigagdes tributérias cuja legalidade ou constitucionalidade sdo objetos de contestagdo judicial
e sdo reconhecidas pelo valor integral em discussdo e permanecem registradas até a fase de
transito em julgado. 2.11. Passivos de contratos de seguro: 2.11.1. Provisdes Técnicas: A
Seguradora utilizou as diretrizes do CPC 11 para avaliagdo dos contratos de seguro. A Seguradora
contou com a isengdo normatizada pela SUSEP de utilizar as politicas contébeis anteriores, ou
seja, politicas e praticas contabeis geralmente aceitas no Brasil que estdo relacionadas adiante e
sdo utilizadas para avaliagdo dos passivos de contratos de seguro e ativos de contratos de
resseguro. Além da utilizacdo desta isencéo, para avaliagao de contratos de seguro a Seguradora
aplicou o teste de adequacdo de passivos, dentre outras politicas aplicaveis. As provisdes
técnicas sdo constituidas de acordo com as determinagdes do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) e da Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), cujos critérios, parametros
e formulas sdo documentados em Notas Técnicas Atuariais (NTA), descritas a seguir: (a) A
Provisdo de Prémios Nao Ganhos (PPNG) é calculada pro rata dia, com base nos prémios emitidos
e tem por objetivo provisionar a parcela dos mesmos correspondentes ao periodo de risco a
decorrer, contado a partir da data-base de calculo. (b) A Provisdo Complementar de Prémios (PCP),
através da Circular SUSEP n° 462/2013, foi transferida para Outras Provisdes Técnicas as quais
deverdo ser revertidas totalmente até 31 de dezembro de 2014. A Seguradora decidiu extinguir o
saldo remanescente da PCP em 31 de dezembro de 2013. (¢) A Provisdo de Insuficiéncia de
Prémios (PIP), através da Circular SUSEP n° 462/2013, foi transferida para Outras Provisdes
Técnicas as quais deverdo ser revertidas totalmente até 31 de dezembro de 2014. A Seguradora
ndo mantém nenhum saldo remanescente da PIP. (d) A Provisdo de Prémios Nao Ganhos de Riscos
Vigentes mas Nao Emitidos (PPNG-RVNE) tem como objetivo estimar a parcela de prémios nao
ganhos, referentes aos riscos assumidos pela Seguradora, cujas vigéncias ja se iniciaram e que
estdo em processo de emissao. Por conta da Seguradora ainda ndo dispor de uma base estatistica
apropriada para uma NTA prépria, o célculo é realizado de acordo com a Circular SUSEP n° 448/12
no qual utiliza-se um percentual estipulado pela SUSEP sobre a PPNG da data base de calculo.
(e) A Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL) é constituida com base na estimativa dos valores a
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indenizar, efetuada por ocasido do recebimento do aviso de sinistro, liquida dos ajustes do
cosseguro quando aplicavel. (f) A provisdo de sinistros ocorridos mas ndo avisados (IBNR) é
constituida com base na estimativa dos sinistros que ja ocorreram, mas que ainda ndo foram
avisados a Seguradora. Por conta da Seguradora ainda ndo dispor de uma base estatistica
apropriada para uma NTA prépria, o calculo é realizado de acordo com a Circular SUSEP n° 448/12
no qual utiliza-se um percentual estipulado pela SUSEP sobre a média dos prémios retidos dos
tltimos doze meses ou a média dos sinistros retidos dos tltimos 36 meses, dos dois o maior. (g)
A provisdo de sinistros ocorridos mas ndo suficientemente avisados (IBNER) € constituida para
ajustar, quando necessario, 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 liquidacdo final. Dessa forma, caso houver diferenca entre o célculo do
desenvolvimento e a provisao informada devera ser constituida a IBNER para ajustar a provisao
ao montante mais aproximado da liquidacao. Na data de 31 de dezembro de 2013 ndo foi apurada
IBNER a ser constituida. (h) A Provisdo de Despesas Relacionadas (PDR) visa cobrir as despesas
relativas as indenizagdes de sinistros. A PDR € 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 célculo esté evidenciada em NTA, contudo, a provisdo nao apresentou saldo em
31 de dezembro de 2013. 2.11.2. Teste de ! do dos passivos: (Liability A

Test (LAT)): Conforme requerido pelo CPC 11, em cada data de balango a Seguradora elabora o
teste de adequacdo dos passivos para todos os contratos vigentes na data de execucao 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 aquisico diferidas e valores de
negacios adquiridos - VOBA (Value of Business Acquired) originado de combinagdes 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
liquidacdo de sinistros, utilizando-se premissas correntes para o teste. Para determinacdo das
estimativas dos fluxos de caixas futuros, os contratos sdo agrupados em fungdo de similaridades
(ou caracteristicas de risco similares), e consequentemente, como os respectivos riscos de seguro
sdo gerenciados em conjunto pela administragdo. Os fluxos de caixa sao trazidos a valor presente
com base na estrutura a termo da taxa de juros (ETTJ) livre de risco definida pela SUSEP. Para
apuracao do LAT utilizou-se a sinistralidade do mercado de crédito externo disponivel no sitio
eletronico da SUSEP cujo percentual é de 18%, adotado por ser superior 4 sinistralidade histérica
da Seguradora. Além da sinistralidade e da ETTJ levou-se em consideracdo o resseguro. A
Seguradora repassa em resseguro 95%, em média, dos prémios emitidos, conforme demonstrado
na nota 8. 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 adequacao dos passivos dos exercicios findos em 31 de dezembro de
2013 e de 2012 ndo indicou a necessidade de ajuste nas provisdes técnicas de seguros. 2.12.
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 provisdo para contribuico social
a aliquota de 15% do lucro para fins de tributagao nos termos da legislagao em vigor (Nota 16). As
contribuicdes para o PIS sao provisionadas pela aliquota de 0,65% e para a COFINS pela aliquota
de 4%, na forma da legislacdo vigente. Os créditos tributdrios decorrentes de diferencas
tempordrias entre os critérios contabeis e os fiscais de apuragao de resultados, sao registrados no
exercicio de ocorréncia do fato e sdo calculados com base nessas mesmas aliquotas. Tais créditos
tributdrios 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 realizacdo de tais créditos. Embora ndo seja reconhecido no balango patrimonial, devido a
auséncia da perspectiva da realizagdo, a Seguradora mantém crédito tributério ndo ativado, em
controle fiscal, no montante de R$ 1.597 em 31 de dezembro de 2013 (R$ 1.637 em 31 de dezembro
de 2012) conforme legislacdo fiscal vigente. 2.13. Beneficios a empregados: As obrigacdes de
beneficios de curto prazo para empregados sdo calculadas segundo normas e leis trabalhistas em
vigor na data de preparacdo das demonstragdes financeiras e sdo registradas segundo o regime
de competéncia conforme os servicos sdo prestados pelos funciondrios. 2.14. Capital social: 0
capital social da Seguradora corresponde a capital estrangeiro e esta representado por 23.157.147
acdes ordinarias, nominativas e sem valor nominal (Nota 13). 2.15. Distribuicao de dividendos:
A distribuicdo de dividendos para os acionistas, quando aplicavel, é reconhecida como um passivo
nas demonstracdes financeiras ao final do exercmlo com base no estatuto social da Seguradora.
2.16. Politicas abeis para de receita: 2.16.1. Apuracdo 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 apdlice. O Imposto sobre OperagGes Financeiras (I0F) a
recolher, incidente sobre os prémios a receber, é registrado no passivo da Seguradora e € 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 sdo reconhecidas no resultado do exercicio, 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 contdbil do ativo ao seu valor recuperével,
correspondente ao valor estimado dos fluxos de caixa futuro, descontado pela taxa efetiva de
juros e continua reconhecendo juros subre estes allvus fmancenos como receita de juros no
resultado do exercicio. 2.17. N des que ainda ndo
estdo em vigor e nao foram adotadas anleclpadamente 2, 171 IFRS 9 - Instrumentos
Financeiros- A norma foi publicada pelo IASB, pelo Comité de Pronunciamentos Contébeis, ou
ambos e sdo obrigatdrias para os perfodos subsequentes ao iniciado em 01 de janeiro de 2013
somente, quando da aprovagdo das mesmas pela SUSEP: Emitido em novembro de 2009, esta
norma é o primeiro passo no processo para substituir o CPC 38/IAS 39 “Instrumentos Financeiros:
Reconhecimento e Mensuragdo”. O IFRS 9 introduz novas exigéncias para classificar e mensurar
os ativos financeiros. A norma é aplicavel a partir de 01 de janeiro de 2015. 2.17.2. Legislacé@o
Tributaria - Em 11 de novembro de 2013, foi publicada a Medida Proviséria n° 627 (MP 627/13)
que altera a Legislacdo Tributéria Federal sobre IR, CS, PIS e Cofins. A MP 627/13 dispde sobre: a)
A revogacdo do Regime Tributdrio de Transicdo (RTT), disciplinando os ajustes decorrentes dos
novos métodos e critérios contéabeis introduzidos em razdo da convergéncia das normas contébeis
brasileiras aos padroes internacionais; e b) A tributacéo da pessoa juridica domiciliada no Brasil,
com relagdo ao acréscimo patrimonial decorrente de participagdo em lucros auferidos no exterior
por controladas e coligadas. A Seguradora esté avaliando os impactos da Medida Proviséria e
estima que nao haveré efeltos contabeis relevantes.

3. E e abeis criticas: Na preparacdo das demonstragoes
financeiras, a Seguradora adotou varidveis e premissas com base na sua experiéncia histdrica e
varios outros fatores que entende como relevantes, itens significativos cujos valores séo
determinados com base em estimativa que incluem: os titulos mobilidrios avaliados pelo valor
de mercado, as provisdes para ajuste dos ativos ao valor de realizagdo ou recuperagdo, 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 avaliac@o de passivos de
seguros: O componente onde a Administragdo mais exerce o julgamento e utiliza estimativa &
na constitui¢do 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 e premissas com base na sua experiéncia histérica 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 obngagoes 3 2. Estimativas e julgamentos
utilizados na avali dep des para é fiscais, civeis e trabalhistas:
A Seguradora n@o é parte em processos judiciais trabalhistas, fiscais e civeis em aberto na data
de preparacdo das demonstragdes financeiras. Na determinacdo e no registro de estimativas
contdbeis, quando aplicveis, a Seguradora tem por base pareceres de seus consultores
juridicos especialistas em cada drea, evolugdo dos processos e status de julgamento de cada
caso especifico. Além disso, a Seguradora utiliza seu melhor julgamento sobre estes casos.
3.3. Estimativas utilizadas para calculo de bilidade (impail 1) de ativos
financeiros: A Seguradora segue as orientagdes 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 duragdo e a propor¢ao na qual o
valor justo de um investimento é menor que seu custo e fluxo de caixa operacional e financeiro.
4. Gestao de riscos originados de instr e de seguros: 4.1.
Gestao de riscos de seguro: A Seguradora tem como objetivo investir em novos e melhores
processos de selegdo de riscos e precificagdo. Os elementos-chave da politica de subscrigéo da
Seguradora sdo: (a) manutengdo de controle centralizado de subscrigdo 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; (¢) risco de subscricdo oriundo de uma situagdo econdmica adversa que contraria tanto
as expectativas da Seguradora no momento da elaborac&o de sua politica de subscri¢do quanto as
incertezas existentes na estimagdo das provisoes, considerando a auséncia de experiéncia da
Seguradora local no mercado segurador brasileiro, fica estabelecida como pardmetro de
precificacdo a tarifa de prémio adotada pela Crédito y Caucién Espanha, baseado nos resultados
estaveis de subscricdo alcangados nos exercicios anteriores, de mais de 80 anos, que, aliado a
oportuna linha de contratagdo mantida neste seguro avalizam a suficiéncia global das tarifas
adotadas. A tomada de decisdo é efetuada somente apés andlise do resultado dos seguintes
procedimentos: ® Gestdo de sinistralidade;  Identificacéo de concentragao de uma carteira em
um setor de atividade econdmica; e 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 preservagao do bem segurével e quanto a regularidade no cumprimento de suas
obrigagGes contratuais. As operagdes de seguro de crédito a exportagdo somente sdo aceitas
mediante cobertura de resseguro. Quando do aviso de sinistro, a Seguradora registra a “reserva
de sinistro inicial” levando em consideracdo o montante avisado e posteriormente (durante a
andlise) o montante coberto, a adequagdo da reserva de sinistro ao montante suficiente e a
cobertura é efetuada apds a regulagao do processo de sinistro. A Seguradora utiliza das seguintes
fontes de subscricdo, internas e externas, para tomada de decisdo: ® Proposta de seguro; ®
Pedido de cobertura, por meio de Questionario de Solicitagdo de Seguro de Crédito & Exportagdo;
e Canais de comercializacdo: visitas as areas de crédito do segurado, bem como aos seus clientes
passiveis de cobertura do seguro; ® Relatorio de desempenho setorial; ® Estudos mercadoldgicos;

(b) Sinistros liquidos de os em 31 de d bro de 2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013 Total
Sinistros avisados, reavaliados 76 8 _ 2 _ - - - _ 158
No ano do evento do aviso 143 178 2 323
Um ano apés o aviso (63) (63) - (126)
Dois anos apos o0 aviso (2) - - - - - (2)
Trés anos apos o aviso (2) (35) - (37)
Quatro anos ap6s o aviso - - - -
Pagamentos acumulados 75 w2 - - - 18
No ano do evento do aviso 12 26 2 40
Um ano apés o aviso 56 35 - 91
Dois anos apds o0 aviso - - -
Trés anos ap6s o aviso 7 14 21
Quatro anos ap6s o aviso - - - - e -
Provisdo para sinistros a liquidar 1 5 _ - _ - _ - _ - 6
4.2. Gestao de riscos fi iros:4.2.1. G i derisco de Orrisco de

mercado estd ligado a possibilidade de perda por oscilagdo de precos e taxas em fungéo dos
descasamentos de prazos, moedas e indexadores das carteiras (ativa e passiva). Este risco tem
sido acompanhado com crescente interesse pelo mercado, com substancial evolugdo técnica
nos (ltimos anos, no intuito de evitar, ou pelo menos minimizar, eventuais prejuizos para as
instituicdes, dada a elevacdo na complexidade das operacdes 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 pablicos federais (LFT) e quotas de
fundos de investimentos abertos de renda fixa. A Seguradora utiliza os servicos especializados
de consultoria externa autorizada pela CVM (Comissdo de Valores Mobiliarios) para realizar
andlises de risco, sensibilidade e testes de stress quanto a gestdo dos riscos financeiros e a
simulacdo de seus impactos sobre os resultados e patrimonio liquido da empresa. Estes
resultados sdo utilizados pela Seguradora no que se refere ao controle, planejamento e suporte
para a tomada de decisdes e, também, para a identificagdo 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 comp@em as respectivas carteiras, sao utilizados cenérios histéricos e dados
atuais de mercado para a projecdo dos resultados. Adicionalmente todas as aplicagdes e
resgates sdo submetidas a analise e aprovacdo da diretoria. 4.2.1.2. Sensibilidade a taxa de
juros: Na anélise de sensibilidade apresentada foi considerado um fator basico, porém
preponderante de risco, que € a taxa DI. As definigdes dos pardmetros quantitativos utilizados
na anélise de sensibilidade foram a elevacdo ou reducdo das taxas de juros praticadas pelo
mercado interbancério em até cinco 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 o mais provavel de se
observar dentro dos préximos 12 meses, considerando-se a manutengdo das posicdes
assumidas.

Aplicaca P | Imp Liquido de
Risco financeira _de variacdo anual _impostos
Alta do CDI Letras Financeiras do Tesouro 5% da DI 68 41
Alta do CDI Quotas de fundos de
investimentos abertos 5% da DI 863 518
Queda do CDI Certificados de
Depésitos Bancérios 5% da DI 112 67
Resultado liquido 1.043 626

4.2.1. Limitacdes da analise de sensibilidade: Os quadros demonstrados apresentam o
efeito de uma mudanga importante em algumas premissas enquanto outras premissas
permanecem inalteradas. Na realidade, existe uma correlagdo entre as premissas e outros
fatores. Deve-se também ser observado que essas sensibilidades ndo sdo lineares, impactos
maiores ou menores ndo devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses resultados. As
andlises de sensibilidade ndo levam em consideracao que os ativos e os passivos sdo altamente
gerenciados e controlados. Além disso, a posicéo financeira podera variar na ocasido em que
qualquer movimentagdo no mercado ocorra. A medida que os mercados de investimentos se
movimentam através de diversos niveis, as acdes de gerenciamento poderiam incluir a venda de
investimentos, mudanga 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 liquidagéo dos direitos e obrigagdes. Sao elaboradas
andlises diarias de fluxo de caixa projetado, sobretudo os relacionados aos ativos garantidores
das provisoes 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: 0
gerenciamento do risco de liquidez é realizado pelo departamento financeiro e tem por objetivo
controlar os diferentes descasamentos dos prazos de liquidagdo de direitos e obrigacdes, assim
como a liquidez dos instrumentos financeiros utilizados na gestdo das posicdes financeiras. O
conhecimento e o acompanhamento desse risco sdo cruciais, sobretudo para permmr a
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Seguradora liquidar as operacdes em tempo habil e de modo seguro. 4.2.2.2. E; ao
risco de liquidez: O risco de liquidez é limitado pela reconciliagdo do fluxo de caixa de nossa
carteira de investimentos com os 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 administragao do risco de liquidez envolve um conjunto de controles,
principalmente no que diz respeito ao estabelecimento de limites técnicos, com permanente
avaliacdo das posicdes assumidas e instrumentos financeiros utilizados. A tabela abaixo
demonstra o agrupamento dos passivos para analise de liquidez. Todos os passivos financeiros
sdo apresentados em uma base de fluxo de caixa contratual com excecdo dos passivos de
seguro que estdo apresentados pelos fluxos de caixa esperados.

Maturidade dos passivos no periodo de 31 de dezembro de 2013

Até um ano Um a trés anos Valor contabil

Passivos de seguro (provisdes) 595 26 621
Contas a pagar 169 169
Débitos de operagﬁes €Om Seguros e resseguros 257 - 257
Total dos passivos 1.021 26 1.047
Maturidade dos passivos no periodo de 31 de dezembro de 2012

Até um ano Um a trés anos Valor abil
Passivos de seguro (provisdes) 3% 1 405
Contas a pagar 379 - 379
Débitos de operagBes com seguros e resseguros 343 - 343

Total dos passivos 1.116 11 1.127

4.2.3. Gestdo de risco de crédito: Risco de crédito é o risco de perda de valor de ativos
financeiros e ativos de resseguro como consequéncia de uma contraparte no contrato ndo honrar
a totalidade ou parte de suas obrigacdes para com a Seguradora. A Administraco 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 consideragdo a capacidade financeira da contraparte em honrar
suas obrigacGes e fatores dindmicos de mercado. A Seguradora restringe a exposico a riscos
de crédito associados a bancos e a caixa e equivalentes de caixa efetuando seus investimentos
em instituicdes conceituadas no mercado financeiro com rating de crédito estabelecidos por
agéncias de crédito reconhecidas no mercado e restringindo suas opcdes de aplicacdo em
titulos pblicos federais e quotas de fundos de investimentos. Os limites de exposicdo séo
monitorados e avaliados regularmente pela empresa BB Gestao de Recursos - Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A. (BB DTVM), gestora dos investimentos e pela drea Financeira
da Seguradora. 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 rating de crédito. Os ativos classificados na

categoria “sem rating” compreendem, substancialmente, valores a serem recebidos de
segurados que ndo possuem ratings de crédito individuais.
2013
AAA Sem rating Total
A valor justo por meio do resultado 20.845 - 20.845
Letras Financeiras do Tesouro 1.350 1.350
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 17.254 17.254
Certificados de Depdsitos Bancarios 2.241 2.241
Caixa e bancos - 511 511
Prémios a receber - 172 172
20.845 683 21.628
2012
AAA Sem rating Total
A valor justo por meio do resultado 20.448 - 20.448
Letras Financeiras do Tesouro 338 338
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 17.723 17.723
Certificados de Depdsitos Bancarios - ME 3n an
Certificados de Depdsitos Bancarios 2.076 - 2.076
Caixa e bancos 753 753
Prémios a receber - 95 95
20.448 848 21.296

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, resseguradores sdo 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 s@o: (i) manter niveis de capital suficientes para atender requerimentos regulatorios
minimos determinados pelo CNSP, SUSEP, (i) suportar ou melhorar o rating de crédito da
Companhia através do tempo e estratégia de gestao de risco, (iii) otimizar retornos sobre capital
para os acionistas.

5. Aplicacdes

5.1. Ativos fi iros ao valor justo por meio do resultado

¢ Informages disponibilizadas pelas agéncias provedoras de informagdes de crédito; e
Informac@es obtidas através de outras fontes externas, tais como: meios de comunicacdo (ex.:
jornais, Internet, TV, radio 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 subscri¢do. 4.1.1. Anélise de sensibilidade da
sinistralidade: A Seguradora efetua andlise de sensibilidade da sinistralidade considerando
cendrios otimista, pessimista, com base na sinistralidade histérica da Seguradora. Esse estudo é
submetido a apreciagdo da administragdo no minimo semestralmente, para determinagdo das
diretrizes e ajustes nos planos de negdcios, quando aplicavel. O quadro abaixo demonstra os
impactos das oscilagdes nos indices de sinistralidade da Seguradora:
2013

Piorade Piorade Cenariobase Melhora Melhora

10p.p.s  5p.p.s (valoresreais) de5p.p.s de10p.p.s

Prémios Ganhos 500 528 556 5 612
Sinistros Ocorridos 19 20 21 22 23
Indice de Sinistralidade - % (4) (4) (4) (4) (4)
Impacto bruto 519 548 - 606 635
Impacto liquido de impostos 3n 329 364 381

2012

Piorade Piorade Cenariobase Melhora Melhora

10p.p.s 5p.p.s (valoresreais) de5p.p.s de10p.p.s

Prémios Ganhos 185 196 206 216 227
Sinistros Ocorridos (23) (22) (21) (20) (19)
Indice de Sinistralidade - % 12 n 10 9 8
Impacto bruto (23) (11) - " 23
Impacto liquido de impostos (14) (7) 7 14

4.1.2. Concentragao de risco: A concentracdo do risco da Seguradora estd totalmente
localizada no seu Gnico ramo de atuacdo, crédito a exportacdo. 4.1.3. Desenvolvimento de
sinistros: De acordo com o CPC 11, a Seguradora deve apresentar os (ltimos cinco anos de
desenvolvimento de sinistros os quais estdo devidamente apresentados nos quadros
explicativos abaixo. As pirdmides foram confeccionadas, levando-se em consideragdo os avisos,
reavaliagdes, 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 0 montante pago ao segurado de acordo com a data do
aviso, representado no periodo em que foi pago. No que tange & movimentacdo liquida de
resseguro, partindo da base anterior, foram extraidos todos os valores ressegurados, bem como,
os recuperados juntos aos resseguradores. A tabela apresentada abaixo ndo estd segregada em
sinistros administrativos e judiciais conforme determina a Circular SUSEP n® 464/13 pois a
Seguradora ndo possui nenhum sinistro judicial na data base. Todos os saldos demonstrados
nos quadros abaixo foram convertidos utilizando-se a taxa de cambio de venda do Délar
Americano (US$) na data base de 31 de dezembro de 2013 (R$ 2,3426).

(a) Sinistros brutos de os em 31 de d bro de 2013
2008 2009 2010 2011 2012 2013 Total
Sinistros avisados, reavaliados 1564 1599 47 - 16 - 322
No ano do evento do aviso 2869 3593 59 - 16 6.537
Um ano apés o aviso (1.245) (1.256)  (12) - - (2.513)
Dois anos ap6s o aviso (37) (19) - - - (56)
Trés anos apos o aviso (21) (719) - - - (740)

Quatro anos ap6s 0 aviso (2) - - - - - (2)

Pagamentos acumulados 1515 1516 _ 47 _ - _ 16 3.094
No ano do evento do aviso 249 514 47 810
Um ano apés o aviso 1.125 713 - - 1.854
Dois anos ap6s o aviso - - - -
Trés anos ap6s o aviso M 289 430
Quatro anos apas o aviso - - - - e - -

Provisdo para sinistros a liquidar 49 83 - 132
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2013
Taxa de
Valor de Valor juros con-
mercado contabil tratada - %
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado__20.845 20.845 -
Letras Financeiras do Tesouro 1.350 1.350 1,10
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 17.254 17.254 -
Certificados de Depdsitos Bancarios 2241 2241
Total das aplicacdes financeiras 20.845 20.845
2012
Taxa de
Valor de Valor juros con-
mercado contabil tratada - %
Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado 20.448 20.448 -
Letras Financeiras do Tesouro 338 338 0,77
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 17.723 17.723 -
Certificados de Depdsitos Bancérios - ME 3N 3N 0,69
Certificados de Depdsitos Bancarios 2.076 2.076 -
Total das aplicacdes financeiras 20.448 20.448
Composicao dos ativos fi por classificacéo e por prazo
Sem Venciveis Venciveis Classi-
vencimento  ematé entre ume ficacao
lefinid: umano _trés anos _ Total -%
Total das aplicacdes financeira: 17.254 984 2.607 20.845 100
Letras Financeiras do Tesouro - 984 366 1.350 6
Quotas de fundos de investimentos 17.254 - 17.254 83
Certificados de Depdsitos Bancarios - 2241 2241 n
Total dos empréstimos e recebiveis 606 16 622 100
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 421 16 437 70
Créditos das operagoes
COM Seguros e resseguros 185 185 30
Prémios a receber 172 172 28
Operagdes com resseguradoras - 13 - 13 2
Caixa e bancos 511 - 511 2
Total das aplicac@es financeiras 17.254 984 2607 20.845 95
Total dos empréstimos e recebiveis - 606 16 622 3
Total dos ativos financeiros 17.765 1.590 2623 21.978 100
2012
Sem Venciveis Venciveis Classi-
vencimento  ematé entre ume ficacao
__definido _umano _trésanos _Total _ -%
Total das aplicagdes financeiras 17.723 649 2.076 _20.448 100
Letras Financeiras do Tesouro - 338 338 2
Quotas de fundos de investimentos 17.723 - 17.723 87
Certificados de Depésitos Bancérios - ME - 3an n 1
Certificados de Depésitos Bancérios - - 2076 2.076 10
Total dos empréstimos e recebiveis 153 617 7 771 100
Ativos de resseguro - provisdes técnicas 183 153 7 313 40
Créditos das operagdes
COM Seguros e resseguros 464 464 60

Prémios a receber - 95 - 95 12

Operagdes com resseguradoras - 369 369 48
Caixa e bancos 753 - - 753 3
Total das aplicacdes financeiras 17.723 649 2.076 20.448 93
Total dos empréstimos e recebiveis 153 617 7 771 4
Total dos ativos financeiros 18.629 1.266 2.083 21.978 100

Marcio dos Anjos Vieira
Diretor Técnico

52.M ao das aplicacdes fil iras Bruto de Parcela  Liquido de
2013 Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL) gl gurad r
Quotasde Certificados Saldo em 31 de dezembro de 2011 123 (117) 6
Letras fundos de de Depésitos Certificados  Sinistros avisados e ajustados no perfodo 1693 (1.608) 85
Financeiras investimentos Bancarios - de Depdsitos Sinistros pagos - - _
do Tesouro abertos ME _ Bancarios  Sinistros baixados (1.655) 1.572 (83)
Saldo em 31 dg dezembro de 2012 338 17.723 3N 2.076  Saldo em 31 de dezembro de 2012 161 (153) 8
Compras de titulos 1.288 - - - Provisdo de sinistros ocorridos, Bruto de Parcela  Liquido de
Rendimentos 69 1.351 1 165 mas néo avisados (IBNR) r g d r
gizﬁ:g camtial (355) (1.820) ‘313' Saldo em 31 de dezembro de 2011 18 15) 3
Saldo em 31 de dezembro de 20131350 17754 zza  gorstiuicoes o i o
Quotas dimzcmiiicados Saldo em 31 de dezembro de 2012 5 (4) 1
L Bruto de Parcela  Liquido de
etras fundos de de Depositos Cemflcadns Provisio Compl de Prémi
Financeiras investimentos Bancarios - de D rovisao e Prémios (PCP) ressequro  ressequrada _resseguro
do Tesouro abertos ME _ Bancarios 52100 &m 31 de dezembro de 2011 ! ( .
Saldo em 31 de dezembro de 2011 __ 311 20145 384 . Constituigdes %0 77 13
Compras de titulos 378 - 716 7000 Reversoes (80) 68 (2
Rendimentos % 1598 2 76  Saldo em 31 de dezembro de 2012 il (10) 1
Resgates (317) (4.020) (826) 11.1.3. Garantias dos passivos de contratos de seguros
Oscilagao cambial - - 35 - 2013 2012
Saldo em 31 de dezembro de 2012____338 17723 311 2076 Total aser coberto 185 92
5.3. Estimativa do valor justo: A tabela a seguir apresenta a analise do método de  Provisdes técnicas de seguros 621 405
valorizagao de ativos financeiros trazidos ao valor justo. Os valores de referéncia foram _ ProvisBes técnicas de ativo de resseguro (436) (313)
definidos como se segue: ® Nivel 1 - titulos com cotacdo em mercado ativo. ® Nivel 2 - Total de ativos financeiros oferecidos em cobertura 1.350 649
titulos ndo cotados nos mercados abrangidos no “Nivel 1", mas cuja precificagdo é direta  Letras Financeiras do Tesouro 1.350 338
ou indiretamente observéavel. ® Nivel 3 - titulos que ndo possuem seu custo determinado  Certificados de Depdsitos Bancarios - ME - 311
com base em um mercado observavel. 11.2. Débitos de operacdes com seguros e resseguros
2013 2013 2012
Nivel 1 Nivel 2 Total  Operacdes com resseguradoras 237 333
Ativos financeiros ao valor por meio do resultado 1.350 19.495 20.845  Corretores de seguros e resseguros 20 10
Letras Financeiras do Tesouro 1.350 1.350 257 343
Quotas de fundos de investimentos (abertos) 17.254 17.254 12, Imy contribuicdes e sociais a Ih
Certificados de Depdsitos Bancarios 2241 2241 2013 2012
2012 Impostos e contribuigdes 42
o ) ) Nivel 1 Nivel 2 Total  |mposto de renda 14 I
Ativos financeiros ao valor por meio do resultado 338 20.110 20448 contribuicao social 14 .
Letras Financeiras do Tesouro 338 - 338 piSe COFINS 14 g
[luula_s de fundos dg mvestlmer}lqs (abertos) 17.723 17.723 Impostos e encargos sociais a recolher 1 9
Certificados de Depdsitos Bancarios - ME 3n an P oA N
Certificados de Depdsitos Bancérios 2,076 ao76  Contribuicdes previdenciarias 4
6. Créditos das POSITOS com er . i Impnst(_) de renda re_t\do na fonte 3
} v A A 2013 2012 Outros impostos retidos 1 2
Prémios a receber (6.1) 172 95 PP, . . __43 .717,
Operagdes com resseguradoras (6.2) 13 369 13. Patrimonio liquido: 13.1. Cfupltal s_nu_al: Corre_spo!wde ao capital estrangeiro e est
Saldo no final do exercicio T 164 representado por 23.157.147 acbes ordindrias, nominativas e sem valor nominal. 13.2.
6.1. Prémios a receber Calculo do patrimdnio liquido aj lo e gem de solvéncia - seguradora: Para a
(a) Movii a0 dos prémios a h apuracdo da suficiéncia do capital da Seguradora nas suas operacdes subtrai-se do Patrimdnio
v 2013 2012 Liquido Ajustado (PLA), calculado conforme Resolugdo CNSP n° 222/10, o Capital Minimo
Saldo no inicio do exercicio 95 120 Requerido (CMR). O Capital Minimo Requerido (CMR) é constituido da seguinte forma: Até 31
Prémios emitidos 331 300 de dezembro de 2012, considerava-se o maior valor entre a margem de solvéncia e a soma do
Prémios cancelados (88) _ capital base e o capital adicional de risco conforme estabelecido pela Resolugdo CNSP n°
Recebimentos (776) (332) 227/10. Com a revogacdo da referida norma pela Resolugdo CNSP n°® 282/13, a partir de
Variagdo cambial 60 7 janeiro de 2013, considera-se o maior valor entre o capital base, o capital adicional de risco e
Saldo no final do exercicio 172 95 amargem de solvéncia. A Margem de Solvéncia (MS) é calculada considerando o maior valor
(b) Aging de prémios a receber entre (i) 20% do total dos prémios retidos liquidos dos Gltimos 12 meses ou (ii) 33% da média
2013 2012 anual do total dos sinistros retidos dos Gltimos 36 meses, segundo a Resolugdo CNSP n°
Prémios a vencer 172 95  282/13. O capital adicional de risco (iii) é calculado com a ponderagdo das parcelas de
De 1a 90 dias 108 72 subscricao RS 68 (R$ 24 - 2012), de crédito R$ 2.036 (R$ 2.128 - 2012) e operacional R$ 6,
De 91 a 180 dias 40 23 segundo a Resolugdo CNSP n°® 282/13.
De 181 a 270 dias 24 - 2013 2012
. ) - 172 ___ 95 Ppatriménio liquido ajustado (PLA) 20.989 20.907
(c) Periodo médio de parcelamento: Os prémios emitidos pela Seguradora sao fracionados (A) Margem de solvéncia (maior entre i e ii) 64 23
aos Segurados em quatro parc~elas com vencimentos trimestrais. 6.2. Operagoes com 0% do prémio retido anual médio dos (ltimos 12 meses (i) 64 723
guradoras: M ent das operacdes com resseguradoras 33% do sinistro retido anual médio dos dltimos 36 meses {ii) (1) 9
(a) Mowmemaqao dos sinistros pagos (B) Capital base 15.000 15.000
o - 8 2012 (g Capital adicional de risco 2.077 2152
Saldo noinicio do exercicio 8 8 Capital de risco de subscricao 68 24
g:g:zggz S:cguoserados ‘13’ B Capital de risco de crédito 2.036 2.128
Oscilacio Campb\'al 1 Capital de risco operacional 6 N/A
o . _ Capital minimo requerido (CMR) 15.000 17.152
2013 - maior valor entre A, Be C 15.000 -
Saldo no. final do exercicio 9 8 . .
p _— 2012 - maior valor entre A e (B+C) - 17.152
b) M das recuperacdes de despesas de sinistros 013 a1z Suficiéncia de capital (PLA - CMR) 5.989 3755
Saldo no infcio do exercicio 361 377 13.3. Dividendos: De acordo com o estatuto, sdo assegurados aos acionistas dividendos
Despesas com sinistros pagos —t 74 minimos obrigatdrios de 25%, calculados sobre o lucro liquido ajustado, os quais sdo
Despesas com sinistros recuperadas (414) _ determinados por ocasido do encerramento do exercicio.
Oscilagdo Cambial 53 30 14. Detalhamento das contas do resultado
Saldo no final do exercicio 4 361 __ 21 2012
7. Titulos e créditos a receber - Prémios emitidos liquidos 793 297
2013 2012 Variagdo das ProvisGes de Prémios N&o Ganhos (PPNG) (248) (81)
Créditos tributarios e previdenciarios 7 35  Variagdo da Provisao Complementar de Prémios (PCP) 1 (10)
7 35  Prémios ganhos 556 206
8. Ativos de guro - provisd Sinistros ocorridos 21 (21)
2013 2012 Indenizacdes avisadas 32 (18)
Sinistros administrativos pendentes de liquidagao (PSL) 126 153 Despesas com sinistros (3) (17)
Provisdo de sinistros ocorridos, mas ndo avisados (IBNR) 10 4 Variagdo da provisdo de sinistros ocorridos, mas nao avisados (IBNR) (8) 13

Total das provisdes de sinistros 136 157 Ressarcimentos - 1
Prémios de resseguros diferidos das apélices emitidas (PPNG) 301 146 Custo de aquisigdo (74) (24)
Provisao Complementar dAe Prémios (PCP) - 10 Comissao sobre prémios emitidos (103) (31)
Total das provisbes de prémios . 301 156 Variagdo do Custo de Aquisicao Diferido (DAC) 29 7
Total de ativos de resseguro - provisdes técnicas 437 313 Qutras receitas e despesas operacionais 99 R
A Seguradora repassa em resseguro 95%, em média, de seus prémios emitidos nos ramos e yras receitas operacionais 99
Com 3¢ gl mantém contat o resequt: » 1- W3 Eral Reseguroc SA- o 13 Maeels "eou1ecocom essoquo G
Resseguradora S.A. Vec_e\tgs gum res_sggudro inist id 50 avisados (IBNR) ( 5) (12)
9. Custos de aquisicao diferidos: 9.1. Premissas: O Custo de Aquisicdo Diferido (DAC) é Di!;gzgs CBDE;TSSS:;QU?DSWS 108 0COrTIdos, mas nao avisados (327) (18]
constituido com base nas comissGes pagas aos corretores e tem por objetivo diferir a parcela Ressarcimentos de ressequro R f
correspondente ao perfodo restante de cobertura do risco, calculada linearmente pelo método Despesas administrativas 9 1534) 1.965
pro rata dia. E o seu prazo de diferimento é de acordo com a vigéncia da apélice. P P - -
Pessoal proprio (798) (1.148)
a3 2012 Servicos de terceiros (484) (438)
Crédito a exportagdo 51 21 cos d h
51 Vil Loca_hgagau e funcionamento (122) (182)
9.2. Movimentacéo dos custos de aquisicao diferidos PUbl!C'dafje & propaganda 5) (22
2013 2012 Publicacies (80) (126)
Saldo no infcio do exercicio 21 15 Administrativas diversas (45) (49)
Constituigdes 768 288 Despesas com tributos (271) (237)
Amortizacdes (738) (282) Trbutos (271) 237)
Saldo no final do exercicio 51 21 Resultado financeiro 1.664 1.858
9.3. Prazo de diferimento Receitas financeiras 2.188 2.413
2013 Titulos de renda fixa 235 103
1a3 3a6 6a9 9a12 Superiora Quotas de fundos de investimentos 1.358 1.607
meses meses meses meses _ lano Total Variagdo cambial 371 550
Realizacao dos custos de Outras receitas 218 153
aquisicdo diferidos 18 18 8 4 3 51  Despesas financeiras (524) (555)
18 18 4 3 51 Oscilagdo cambial (391) (364)
2012 _ Outras d (133) (191)
1a3 3ab 6a9 9a12 Superiora Resultado operacional 113) 283
meses meses meses meses 1ano Total 15, indice de sinistralidade e
Realizagdo dos custos de 2013
aquisicdo diferidos 6 6 5 3 1 21 |,-“|,¢e de indice de
) i 6 6 5 3 1 21 Prémios  Sinistros lidad i
10. Passivos financeiros ganhos ocorridos (i) - % - %
10.1. Composicao das obrigacdes a pagar Crédito a exportagdo 556 1 @) 13
2013 2012 ) ) _
Fornecedores 90 0 - — m2
Provisdo para participagdes nos lucros - 4 Ind|ce de indice de
Outras obrigagdes 36 248 Prémios Sinistros idag
Taxa fiscalizacdo da SUSEP 27 27 . ” o o
it (% _ganhos ocorridos (i) - % - %
Outros débitos (*) 9 21 PN "
—1% 37 Crédito a exportagdo 207 28 14 12
" . - - . < s———  Crédito a exportagdo
(*)  Outros débitos referem-se a recuperagdo de sinistros ainda ndo pagos que estdo em fase ' !
. risco comercial (run-off) (1) 7) (70[]
de regulacao. 206 2

10.1.1. Aging das obrigacdes a pagar

(i) Nos periodos apresentados, o montante de recuperacGes foi superior aos avisos e

2013 2012
1290 dias 17 121 despesas incorridas com sinistros.
De 91 a 180 dias 9 221 16. Despesa de imposto de renda e contribuicdo social
1% 342 31 de dezembro
11. P de de 2013 2012
11.1. Provisdes técnicas por ramo _IRPJ  CSLL IRPJ CSLL
2013 Resultado antes dos impostos, liquido de
PPNG PSL IBNR Total participacGes sobre o resultado 110 110 (292)  (292)
Crédito a exportacdo 476 - 13 489 Adicoes 122 122 139 139
Crédito a exportagdo risco comercial (run-off) - 132 132 Provisdes dedutiveis quando pagas 93 93 130 130
476 132 13 621  Despesas ndo dedutiveis 29 29 9 9
2012 Exclusde: 98) 98 119) 119
) PPNG _PSL _IBNR _PCP _Total  pagamento de provisdes adicionadas (98) (98)  (M9) (19
Créd!to a exportag?o ) . 228 46 5 " 290 Lucro Real 134 134 (272)  (272)
Crédito a exportacdo risco comercial (run-off) - 115 15 Prejuizo fiscal/Base negativa a compensar 20 0 R
. __228 161 5 11 __405 Base de calculo 91 91 272) (272
11.1.1. Comp do saldo de p de de seg Total de tributos I
2013 — 17.R @0 dos administrad Aadministracéo do grupo CredwtoyCaucnonrecebeu
Bruto de Parcela  Liquidode ., o0 rcicio findo em 31 de dezembro de 2013 o montante de R$ 1.021 (R$ 879 - 2012) dos quais
Provisio para Prémios Nao Ganhos (PPNG) Mﬁ m%' M% R$ 579 (R$ 560 - 2012) so provenientes de salario, R$ 132 (R$ 37 - 2012) sdo gratificages e R$
Provisio Se Sinistros a Liquidar (PSL) 122 (126) 6 310 (RS 282 - 2012) sdo beneficios. Tais despesas sdo rateadas entre as empresas do grupo e
Proviso de Sinistros Ocor?idos estdo apresentadas na nota de partes relacionadas.
mas nao avisados (IBNR) . 13 110) 3 18. P‘artes relacionadas: ‘A‘admin'\stragéo d_eﬂn'\u partes rg\acionadas como sendo empresas a
521 437) 185 ela I\ga~das, conforme deﬁmdo o Pronunciamento Técnico CPC 5. A, Seggradora mantém
— Twiz Iralnsagoe_s_de cunho admmd\strallvo, raleandg as despesag, cuéﬁo(;me pCDI\t\ca |rleteana a‘péovada
e pela administragdo, com as demais empresas do grupo, a saber: Crédito y Cauci6n do Brasil Gestéo
f Bruto de Parc:!: Liquido di de Risco de Crédito e Servicos Ltda. e Crédito y Caucidn Seguradora de Crédito e Garantias S.A. A
Provisdo para Prémios ndo Ganhos (PPNG) "223 = (146) = g2 politica de rateio entre as empresas do grupo Crédito y Caucion prevé rateios principalmente de
Provisao de Sinistros a Liquidar (PSL) 161 (153) g pessoal, diretoria e administrativos. No exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, a Crédito y
Proviséo de sinistros ocorridos, Caucidn Seguradora de Crédito & Exportacéo S.A. reembolsou as demais empresas do grupo nos
mas ndo avisados (IBNR) 5 (4) 1 montantes de R$ 543 com pessoal (RS 485 - 2012), R$ 117 com remuneragéo a diretoria (RS 275 -
Provisdo Complementar de Prémios (PCP) 11 (10) 1 2012) e R$ 183 com as despesas administrativas (R$ 449 - 2012). Todavia, fora reembolsada nos
405 (313) 92 montantes de R$ 78 com pessoal (R$ 153 - 2012) pelas outras empresas do grupo.
11.1.2. Movimentac@o do saldo de p de de seg Abaixo segue um quadro resumo das transagdes descritas acima:
2013 2013
Bruto de Parcela  Liquido de Crédito y Caucion Crédito y Caucion do
gr?dwsaoaprtrta [Ij’remlgs I:agDGanhos (PPNG) ressegurg ressegur‘e:tig) resseguég c Seguradora de Bras[i:l Gestdo ge Risco
aldo em e dezembro de rédito e G. de Creédito e Servicos  Total
Constituicoes 6.948 (4.364) 2.585  Rateios a Pagar (431) (412) — (843)
Reversdes (6.700) 4.209 (2.491)  Remuneragao de Pessoal (377) (166)  (543)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 . 4;6 5 13[:1) — 1;6 Remuneracdo da Diretoria (54) 63 (117)
ruto de arcela iquidode Administrativ - 1 1
Provisdo de Sinistros a Liquidar (PSL) resseguro  ressegurada _resseguro Reéer?\pb?lis adReCUS;:;raS 69 ‘ 83) ( ?g)
Sal}dq em 31 de dezembro de 2012 ) 161 (153) 8 Remuneragdo de Pessoal 89 9 78
g!n_\s}ros z;v!sagus e ajustados no periodo (J‘g) (Jéi ‘;) Remuneragdo de Diretoria _ ~ _
INistros baixados Despesas Administrativas - - -
galdu_ em 3:11 de dezembro de 2.?‘13 B 132 P “%Bj T dB Saldo liquido de Partes Relacionadas (362) (403) _ (765)
rovisao de §|mstros ocorridos, ruto de arceJa 1quido de Pagamento de Partes Relacionadas 362 403 765
mas ndo avisados (IBNR) r g gurada 9uro  g.ido pendente com —_—
Sgldo em .31 de dezembro de 2012 5 ) ! Partes Relacionadas - Ativo -
onstituigdes 132 (109) 23 2012 e
Reversoes (124) 103 (21) Crédi Caucis Crédi Caucion d
Saldo em 31 de dezembro de 2013 13 o) 3 ’es;‘;'u‘:a e B g:s‘za A
Bruto de Parcela  Liquido de L . ot .
Proviséo Complementar de Prémios (PCP) resseguro  ressegurada reqssegurn . Crédito e Garantias de Crédito e Servicos _ Total
Saldo em 31 de dezembro de 2012 1 (10) 1 Rateios a Pagar (424) (785) _{1.209)
Amortizagdo (1) 10 (1) Remuneracao de Pessoal (362) (123)  (485)
Saldo em 31 de dezembro de 2013 , , ~ Remuneragdo da Diretoria (62) (213)  (275)
212 Despesas Administrativas - (449)  (449)
Bruto de Parcela Liquidode Reembolsos a Recuperar 135 18 153
Provisdo para Prémios Ndo Ganhos (PPNG) ressequro  ressegurada reqsseguro Remuneragéo de Pessoal 135 18 153
Saldo em 31 de dezembro de 2011 147 (91) 56  Saldo liquido de Partes Relacionadas (289) (767) _(1.056)
Constituigoes 2.668 (1.654) 1.014 Pagamento de Partes Relacionadas 289 767 1.056
Reversdes (2.587) 1.599 (988) Saldo pendente com
Saldo em 31 de dezembro de 2012 228 (146) 82  Partes Relacionadas - Ativo -
Luis Carlos Fernandes Sérgio José Leonardi

Contador - CRC 1SP173853/0-3

Atudrio Responsavel MIBA 411
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Em cumprimento as disposicdes estabelecidas pela Resolugdo CNSP n° 135, de 11 de
outubro de 2005 e Circular SUSEP n°® 272, de 22 de outubro de 2004, foi procedida a
avaliacdo atuarial dos planos de seguros operados pela Crédito Y Caucion Segura-
dora de Crédito a Exportagéo S.A., no periodo de 01/01/2013 a 31/12/2013. A Ava-

liacdo Atuarial teve como base as obrigacdes da Seguradora originadas pelos contra-
tos de seguros vigentes no periodo de analise, comparando as provisdes técnicas esti-
madas com aquelas constituidas e consignadas no Balango Patrimonial em 31/12/2013.
Concluiu-se, a partir das informagdes fornecidas pela Seguradora, que o saldo consti-

RELATORIO DOS AUDITORES INDEPENDENTES SOBRE AS DEMONSTRACOES FINANCEIRAS

Aos Administradores e Acionistas
Crédito y Caucion Seguradora de Crédito a Exportacao S.A.
Examinamos as demonstragdes financeiras individuais da Crédito y Caucion Seguradora de Cré-
dito a Exportacdo S.A. (“Seguradora”), que compreendem o balanco patrimonial em 31 de de-
zembro de 2013 e as respectivas demonstragdes do resultado, das mutacdes do patrimonio liqui-
do e dos fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, assim como o resumo das principais
pral\cas contébeis e demais notas expl\catlvas
bilidade da inistracao sobre as d
A administracdo da Seguradora é responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo des-
sas demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contébeis adotadas no Brasil aplica-
veis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP) e pelos

controles internos que ela determinou como necessérios para permitir a elaboracao de demons-
tracdes financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por fraude ou
erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstracdes 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
aauditoria seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as de-
monstracdes financeiras estao livres de distorcao relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencdo de evidéncia
a respeito dos valores e das divulgacdes apresentados nas demonstracGes financeiras. Os pro-

Crédito y Caucion

Seguradora de Crédito a Exportacao S.A.

tuido para as provisdes técnicas mostrou-se adequadamente constituidos ndo acarre-
tando na necessidade de constituicdo da provisao complementar de cobertura. Na ava-
liagdo ndo se constatou situacdes que comprometam ou venham a comprometer a sol-
véncia atuarial da Seguradora.

cedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagdo dos riscos
de distor¢do relevante nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por frau-
de ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para
a elaboracdo e adequada apresentacao das demonstragdes financeiras da Seguradora para pla-
nejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins
de expressar uma opinido sobre a eficacia desses controles internos da Seguradora. Uma audi-
toria inclui, também, a avaliagdo da adequac@o das praticas contébeis utilizadas e a razoabilida-
de das estimativas contabeis feitas pela administracdo, 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.

CNPJ n° 08.587.943/0001-74

Sé&o Paulo, 6 de fevereiro de 2014.
Sérgio J Leonardi - Atuario Técnico Responsavel - MIBA 411
Marcos Falcéo - Atuério - MIBA 893
Marcio dos Anjos Vieira - Diretor Técnico

Opinido
Em nossa opinio, as demonstracdes financeiras anteriormente referidas apresentam adequa-
damente, em todos os aspectos relevantes, a posicao patrimonial e financeira da Crédito y Cau-
cion Seguradora de Crédito a Exportacdo S.A. em 31 de dezembro de 2013, o desempenho de
suas operacdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo nessa data, de acordo com as
préaticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superinten-
déncia de Seguros Privados (SUSEP).
Séo Paulo, 27 de fevereiro de 2014
_i PricewaterhouseCoopers

Auditores Independentes
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