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DESTAQUES OPERACIONAIS E FINANCEIROS

PRINCIPAIS INDICADORES (rs Mm)

Q Qualicorp

Séo Paulo, 29 de Marco de 2016. A QUALICORP S.A. (BM&FBovespa:
QUAL3), uma das empresas lideres no Brasil na administracdo, gestao e
vendas de planos de salde coletivos empresariais e por adesdo e prestadora
de servicos em saulde, anuncia os resultados consolidados do 4T e ano de
2015. As informacBes operacionais e financeiras da Companhia séo
apresentadas com base em numeros consolidados em milhares de Reais,
conforme a Legislagdo Societaria e regulamentag¢édo da “Comissao de Valores
Mobiliarios — CVM”.

Fechamos 4T15 com fluxo de caixa operacional de R$147,4 milhdes. Ap6s Capex, a
geracdo de caixa atingiu R$110,8 milhdes, refletindo uma disciplina no uso do caixa
e atencdo redobrada da Companhia para maximizar retorno para o acionista. Para o
ano de 2015, nosso fluxo de caixa apds Capex atingiu R$375,6 milhdes.

Nosso EBITDA Ajustado (Ex-CRC/Gama) cresceu 6,2% a.a., alcancando R$ 162,5
milhdes, o que representa uma margem de 35,9%, decorrente de: (i) custos
rescisoérios pontuais devido a readequacao de quadro; (ii) venda recorde no 4T15,
elevando nossa receita e gastos comerciais; e (iii) gastos extras com o processo da
Unimed Paulistana. O Ebitda do ano de 2015 fechou em R$676,2 milhdes, o que
representa aumento de 21% a.a. e uma expansao de 120bps na margem

Nossa receita liquida consolidada atingiu R$465,3 milhdes, 13,9% superior ao ano
anterior, o que reflete a resiliéncia do nosso modelo de negdcio em vista do
momento econdémico atual . A Receita liquida (Ex-CRC/Gama) cresceu 15,0% a.a.
no 4T15, atingindo R$452,9 milhdes. No Ano, nossa receita liquida consolidada
aumentou 15,9% alcancando R$1,730 milhdes.

Nossa carteira de beneficiarios total de 5,1 milhdes de vidas, nas quais 1,8 milhdes
no Adeséo, de 3,3 milhées no Corporativo e Outros, caiu apenas 0,9% a.a. no 4T15,
mesmo com 0s eventos extraordinarios ocorridos ao longo do ano.

Var. Var. Var.
Resultado (Ex-CRC/Gama) - (RS MM) 4T15 4T14 4T15/4T14 3T15 4T15/3T15 2015 2014 2015/2014
Receita Liquida 4529 393,9 15,0% 4443 1,9% 1.683,6 1.470,9 14,5%
Total Despesas (Ex-Depreciacdo e Amortizagdo) (301,6) (266,3) 13,3% (271,7) 11,0% (1.027,0)  (968,3) 6,1%
Ajustes ao EBITDA 11,2 25,4 -56,0% 18,0 -37,9% 32,4 65,6 -50,7%
EBITDA Ajustado 162,5 153,0 6,2% 190,6 -14,7% 689,0 568,2 21,3%
Margem EBITDA ajustada 35,9% 38,8% -296bps 42,9% -702bps 40,9% 38,6% 229bps
Resultado Consolidado (RS MM)
Receita Liquida 465,3 408,3 13,9% 456,8 1,8% 1730,2 1493,0 15,9%
EBITDA 157,3 152,0 3,5% 186,1 -15,5% 676,2 565,5 19,6%
Margem EBITDA ajustada 33,8% 37,2%  -342bps 40,7%  -693bps 39,1% 37,9% 120bps
Lucro liguido consolidado 61,4 19,0 224,0% 63,9 -3,9% 240,9 138,8 73,5%
Balango Patrimonial 2015 2014 VEL:
2015/2014
Patriménio Liquido’ 1.993,9 2.356,8 -15,4%
Divida Liquida? 497,3 2273 118,8%
a Var.
Indicadores 2015 2014 2015/2014
Divida Liquida / PL 0,25x 0,10x 158,6%
Divida Liquida / EBITDA Ajustado LTM 0,72x 0,30x 136,9%

* Os resultados apresentados para esta tabela, na coluna de 2014, ndo consideram o beneficio do PIS-COFINS
retroativos no valor de R$116,0 MM reconhecido no 3T14.

(1) A redugéo observada no patriménio liquido é fruto da reducéo de capital.
(® Inclui a divida das aquisigdes reconhecidas em “Débitos Diversos”. Nao inclui a aplicacdo financeira mantida como ativo garantido na controlada direta Qualicorp
Administradora de Beneficios S.A., e nas controladas indiretas Alianga Administradora de Beneficios de Salde S.A. e CRC/Gama, de acordo com a Instrucao Normativa

n° 33, de 5 de outubro de 2009, da ANS.
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Resultados 4T15 por unidade de negdcio rsmwv)

: Qualicorp (Ex-
4T15 Consolidado CRC/Gama
/ CRC/Gama)

Receita operacional liquida 465,3 12,3 452,9
Custo dos Servicos Prestados (122,8) (13,4) (109,5)
Lucro bruto 342,4 (1,0) 343,4
Margem Bruta 73,6% -8,5% 75,8%
Receitas (despesas) operacionais (253,5) (5,6) (248,0)
Despesas Administrativas (122,8) (8,9) (114,0)
Despesas Comerciais (107,4) (0,3) (107,1)
Perdas com créditos incobraveis (31,1) (0,0) (31,1)
Outras (despesas) receitas

T 7,8 3,6 4,2
operacionais liquidas
EBITDA Ajustado 157,3 (5,2) 162,5
Margem Ebitda 33,8% -42,4% 35,9%

Resultados 2015 por unidade de negocio (rs mm)

2015 Consolidado CRC/Gama e
CRC/Gama)

Receita operacional liquida 1.730,2 46,6 1.683,6
Custo dos Servicos Prestados (455,8) (43,7) (412,1)
Lucro bruto 1.274,4 2,8 1.271,5
Margem Bruta 73,7% 6,1% 75,5%
Receitas (despesas) operacionais (852,4) (20,4) (832,0)
Despesas Administrativas (472,2) (29,5) (442,7)
Despesas Comerciais (332,3) (0,5) (331,8)
Perdas com créditos incobraveis (99,4) 3,1 (102,4)
Outras (despesas) receitas

T 51,5 6,6 44,9
operacionais liquidas
EBITDA Ajustado 676,2 (12,8) 689,0
Margem Ebitda 39,1% -27,6% 40,9%
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1 | Beneficiarios
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Carteira Total

O total de beneficiarios atingiu 5,1 milhdes de vidas ao final do ano, o que representa uma reducéo de 0,9% a.a. Apesar
da pequena perda, a Cia considera este resultado positivo tendo em vista os desafios enfrentados ao longo do ano.
Fomos capazes de reter 72,4% das vidas da Carteira da Unimed Paulistana e em torno de 75% de seu faturamento,
niveis recordes de recuperagdo em casos de cancelamento. Além disso, nossa carteira foi reduzida com a saida da
Potencial (Termo de Compromisso de Desempenho com CADE), porém, através de estratégias de segmentacao e
maximizacao de NPV, fomos capazes de minimizar o impacto dessas perdas em nossa faturamento, que atingiu nossas
metas internas. Assim, dos 5,1 milhGes de beneficiarios, 1,8 milhdes esta no Segmento Afinidades e 3,3 milhdes no

Segmento Corporativo e Outros.

Carteira Afinidades

O Medico Hospitalar

Nossa carteira de Afinidades Médico Hospitalar, encerrou 2015 com 1,4 milh6es de vidas, decresceu 6,9% a.a.,
totalizando uma perda liquida de 101,7 mil vidas (-2,9% ou -40,8k vidas vs. 3T15). As principais razbes para tal
desempenho foram (i) a saida de 53.3k vidas da Potencial no 2T15, para atendimento ao Termo de Compromisso de
Desempenho assinado entra a Companhia e o CADE; e (ii) a perda de vidas referente a cancelamentos de contratos ao
longo de 2015, sendo as principais (a) Unimed Paulistana — 44k vidas no 4T15; (b) Unimed Seguros -16,4k vidas no
3T15. Na auséncia destes fatores, nossa carteira Afinidades Médico Hospitalar teria apresentado ligeiro crescimento.

Ainda sobre o processo de transferéncia da Unimed Paulistana, € importante mencionar que a retencéo de 72,4% da
carteira foi alcangada em virtude de um excelente trabalho de equipe realizado em tempo recorde para ofertar solugdes
alternativas para nossos clientes com alto indice de aderéncia, tanto em preco, como em cobertura e rede. Do total de
vidas retidas no processo, cerca de 92% mudaram para a Unimed FESP, com condi¢cdes especiais na adesdo e o
restante foi transferido para outras operadoras parceiras. Em faturamento, nossa recuperacédo foi ainda superior,

atingindo em torno de 75%, o que reflete nossas estratégias de maximizacao de retorno.
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U Outros produtos

A carteira de outros produtos, ainda no segmento afinidades, encerrou o ano com 425,3k vidas, resultado 0,4% superior
ao reportado em 2014. Em relagdo ao 3T15, o desempenho permaneceu estavel, com alta de 0,1%. Houve a saida de
122,1k vidas da Potencial no 2T15, para atendimento ao Termo de Compromisso de Desempenho assinado entre a

Companhia e o CADE.

Carteira Total Corporativo e Outros

Nossa carteira total de beneficiarios no segmento Corporativo e Outros cresceu 1,6% a.a. em 2015 (-1,8% vs. 3T15),
atingindo 3,3 milhdes de vidas, principalmente em decorréncia do aumento de contratos corporativos no 2T15. Este saldo

positivo foi parcialmente compensado por um decréscimo em Auto Gestédo e Gestédo de Saude.

U Corporativo

O segmento corporativo foi capaz de apresentar crescimento de 11,2% no acumulado de 2015, atingindo 1,1 milhdo de
vidas, principalmente em decorréncia da adicdo de novos contratos no decorrer do 2T15. Na comparacao sequencial a
queda foi de 3,1% (4T15 vs. 3T15, -35,6k vidas) devido a ndo renovacdo de alguns contratos. Importante mencionar que
aproximadamente metade destas vidas ndo renovadas no 4T15 eram relativas a produtos odontoldgicos ou seguro de

vida, que representam menor taxa de contribuicdo para a Companhia.

4 PME

O segmento PME demonstra uma queda de 17,7% (-7,5k vidas) quando comparado com o 3T15, devido principalmente a
alguns contratos que ndo foram renovados. No acumulado do ano, o segmento corporativo de pequenas e médias

empresas decresceu 4,2%, totalizando 34,7k vidas.

O Auto-Gestao

A carteira de Auto-Gestédo, que consolida as vidas do TPA de Qualicorp e CRC/Gama alcancou 2,1 milhdes de vidas ao
final de 2015, 2,0% menor do que o total de 2014 e 0,8% inferior ao apresentado no 3T15. Assim como no 2T15, a queda

sequencial é explicada pelo menor volume de vidas no produto aluguel de rede.

U Gestao de Saude

Na carteira de Gestéo de Saude, que fechou o ano com 6,6k vidas, tivemos uma redugéo de 71,6% a.a. (-6,5% vs. 3T15)
devido principalmente a migragdo de um contrato para 0 segmento corporativo no 2T15, onde consolidamos toda
prestacdo de servico ao cliente e a saida de um cliente no 3T15, que decidiu internalizar os processos de gestdo de

saude. A leve queda sequencial no 4T15 (-461 vidas) € fruto da diminui¢cdo aos atendimentos de um cliente pontual.
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1.1 Evolucao do Portfolio de Vidas

Var. Var. Var.

Portfoli 4715 4T14 3T15 2015 2014

ortiotio 4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014
Afinidades - Médico Hospitalar
Total de Vidas Inicio do Periodo 1,406,275 1,445,409 -2.7% 1,432,123 -1.8% 1,467,190 1,369,468 7.1%
(+) AdicBes Brutas 114,418 107,736 6.2% 103,984 10.0% 414,384 420,147 -1.4%
(-) Saidas (155,233) (85,955) 80.6% (129,832) 19.6% (462,784) (322,425) 43.5%
Novas Vidas (liquida) (40,815) 21,781 N.A. (25,848) 57.9% (48,400) 97,722 -149.5%
Total de Vidas no Final do Periodo 1,365,460 1,467,190 -6.9% 1,406,275 -2.9% 1.365.460* 1,467,190 -6.9%
Afinidades - Outros Produtos
Total de Vidas Inicio do Periodo 425,059 444,821 -4.4% 426,155 -0.3% 423,476 510,695 -17.1%
Novas Vidas (liquida) 253 (21,345) N.A. (1,096) N.A. 1,836 (87,219) N.A.
Total de Vidas no Final do Periodo 425,312 423,476 0.6% 425,059 0.1% 425.312%* 423,476 0.4%
Portfolio Afinidades 1,790,772 | 1,890,666 -5.3% 1,831,334 -2.2% 1,790,772 1,890,666 -5.3%
Corporativo 1,130,277 | 1,016,468 11.2% 1,165,940 -3.1% 1,130,277 1,016,468 11.2%
Auto-Gestdo 2,122,279 | 2,166,237 -2.0% 2,138,505 -0.8% 2,122,279 2,166,237 -2.0%
Pequenas e Médias Empresas 34,713 36,238 -4.2% 42,187 -17.7% 34,713 36,238 -4.2%
Gestdo de Saude 6,616 23,283 -71.6% 7,077 -6.5% 6,616 23,283 -71.6%
Portfolio Corporativo e Qutros 3,293,885 | 3,242,226 1.6% 3,353,709 -1.8% 3,293,885 3,242,226 1.6%
Portfolio Total 5,084,657 | 5,132,892 -0.9% 5,185,043 -1.9% 5,084,657 5,132,892 -0.9%

* O total de vidas no final do periodo de 2015 contempla a saida das vidas da Potencial (53.3k em Médico Hospitalar e 122.1k em outros), para

atendimento ao Termo de Compromisso de Desempenho (“TCD”) realizado entre as controladas Qualicorp Beneficios e Qualicorp Corretora e o CADE.

No segmento Afinidades Médico Hospitalar, de onde obtivemos 93,9% do nosso faturamento liquido (Ex-
CRC/Gama) no 4T15, produzimos 114,4 mil vidas em adi¢des brutas, o que representa um aumento de 6,2% vs.
4T14 e de 10% vs. o 3T15. Esse incremento sequencial foi atingido em funcao da venda para clientes de antigos
planos individuais da Unimed Paulistana, que ficaram descobertos devido ao processo de transferéncia
compulséria da carteira determinado pela ANS e com isto buscaram outras alternativas no mercado com precos
competitivos. No acumulado de 2015, produzimos 414,4k vidas em adi¢Bes brutas, resultado ligeiramente inferior
as 420,1k vidas adicionadas em 2014, porém que a Cia considera relevante tendo em vista o cenario econémico

atual.

Em relac&o ao churn, tivemos 155,2k cancelamentos no 4T15, o que representa um aumento de 80% a.a. (+19,6%
vs. 3T15). Este acréscimo € explicado principalmente pelo processo de transferéncia envolvendo os clientes da
Unimed Paulistana, que impactou esta linha com o cancelamento de aproximadamente 44k vidas (27,6% da
carteira da Operadora). Excluindo este efeito pontual, as saidas teriam atingido 111,2k vidas, demonstrando um
cancelamento 14,4% inferior na comparacdo sequencial e reflexo do continuo trabalho de retencéo realizado por
nossas equipes. No ano fechado, fomos impactados por 462,8k cancelamentos, resultado 43,5% superior ao
apresentado em 2014 e reflexo de um ambiente macroecondmico desfavoravel e cancelamentos extraordinarios de
carteiras ocorridos ao longo do ano, que juntos contribuiram negativamente com cerca de 75,3k vidas. Se

excluissemos os fatores mencionados acima, nosso cancelamento acumulado em 2015 seria de 389,5k vidas.
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2 | Receita Operacional Liquida

. . Var.

R ita Liquida (RS MM 4T15 4T14 3T15 2015 2014
il Wieluliele (55 ) L aT15/47T14 'Y 4T15/3T15 ! 1% 015/2014
Segmento Afinidades 425,1 368,3 15,4% 417,0 1,9% 1.576,9 1.365,7 15,5%
% Receita Liquida 93,9% 93,5% 38bps  93,9% Obps 93,7% 92,8% 81bps
Segmento Corporativo e Outros 27,8 25,7 8,3% 27,3 2,0% 106,7 105,2 1,5%
% Receita Liquida 6,1% 6,5% -38bps 6,1% Obps 6,3% 7,2% -81bps
Total Qualicorp (Ex-CRC/Gama) 452,9 393,9 15,0% 444,3 1,9% 1.683,6 1.470,9 14,5%
CRC/Gama 12,3 14,4 -14,4% 12,5 -1,5% 46,6 22,1 110,4%
Total Consolidado 465,3 408,3 13,9% 456,8 1,8% 1.730,2 1.493,0 15,9%

Nossa receita liquida total (Ex-CRC/Gama), cresceu 14,5% em 2015 vs. 2014, atingindo R$1.683,6 milhdo. No
4T15, totalizou R$452,9 milhdes, representando um aumento de 15% a.a. e 1,9% vs. 3T15. O aumento sequencial,
mesmo em um cenario desafiador com a saida das vidas decorrentes do processo de transferéncia da Unimed
Paulistana, foi possivel devido ao crescimento da receita com agenciamento, fruto de um maior volume de vendas
no trimestre. Vale lembrar que as vidas da Unimed Paulistana que migraram para outras operadoras que ndo a

Unimed Fesp, respeitaram um fluxo regular de venda nova.

No ano de 2015, o segmento afinidade contribuiu com R$1.576,9 milhdes, representando 93,7% de nossa receita
liquida total (Ex-CRC/Gama), apresentando um aumento de 15,5% vs. 2014. A receita do Afinidade no 4T15, por
sua vez, cresceu 15,4% vs. 0 4T14 (+1,9% vs. 3T15). A variacdo positiva € explicada principalmente pelo reajuste
médio de precos de 17,8% aplicado na carteira e pelo novo Mix de Produtos, que é afetado pela adicdo de
produtos via Clube de Saude. Além disso, cabe mencionar nosso continuo esfor¢co de segmentacdo e maximizacao

de retorno, que compensou nossas perdas de carteira (e venda da Potencial) na analise do faturamento de 2015.

Ja a receita liquida do Segmento Corporativo e Outros (Ex-CRC/Gama) totalizou R$27,8 milhées no 4T15 (+8,3%
a.a. e +3,0% vs. 3T15). No acumulado de 2015, esta linha permaneceu praticamente estavel, com um pequeno

crescimento de 1,5% a.a., atingindo R$106,8 milhdes.

Por Gltimo, com relagdo a performance da CRC/Gama, a Receita Liquida atingiu R$12,3 milh8es no 4T15,
registrando queda de 14,4% a.a. e estavel vs. 3T15 em fun¢éo da reducado de utilizacdo de alguns contratos. No
acumulado do ano, CRC/Gama contribuiu com R$46,6 milhdes, levando o resultado consolidado da Companhia

para R$1.730,02 milhdes em 2015.
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3 | Despesas Operacionais

Var. Var. Var.
Resumo custos (RS MM) 4T15 4T14 3T15 2015 2014
4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014
Custo dos Servigos Prestados (109,5) (96,9) 12,9%  (109,2) 0,3% (412,1) (369,9) 11,4%
Total Custos de Servigos (Ex-CRC/Gama) (109,5) (96,9) 12,9% (109,2) 0,3% (412,1) (369,9) 11,4%
Despesas Administrativas (114,0) (153,7) -25,9%  (106,0) 7,5% (442,7) (471,0) -6,0%
Despesas Comerciais (107,1) (85,9) 24,7% (83,8) 27,8% (331,8) (294,4) 12,7%
Perdas com créditos incobraveis (31,1) (21,6) 43,8% (28,7) 8,7% (102,4) (77,4) 32,4%
QOutras Receitas (Despesas) Operacionais 4,2 35,9 -88,2% 1,9 119,8% 44,9 37,4 20,0%
Total Despesas Operacionais (Ex-CRC/Gama) (248,0) (225,3) 10,0% (216,5) 14,5% (832,0) (805,3) 3,3%
Total Consolidado (Ex-CRc/Gama) (357,4) (322,3) 10,9% (325,7) 9,7% (1.244,1) (1.175,3) 5,9%
(-) Receitas Extraordinarias (a) (0,5) - N.A. - N.A. (45,7) - N.A.
(+) Despesas Extraordinarias (b) 1,0 11,5 -90,9% 6,6 -84,2% 33,1 38,2 -13,4%
Total Recorrente (Ex-CRC/Gama) (356,9) (310,8) 14,8% (319,1) 11,9% (1.256,6) (1.137,0) 10,5%
Total Despesas Operacionais CRC/Gama (18,9) (16,2) 17,0% (18,3) 3,7% (64,1) (26,0) 146,5%
(+) Despesas Extraordinarias CRC/Gama (c) 2,3 - N.A. - N.A. 2,3 - N.A.
Total Consolidado Recorrente (373,5) (327,0) 14,2% (337,4) 10,7% (1.318,4) (1.163,0) 13,4%

a) Para o 4T15 refere-se apenas a reversao das despesas com plano de opcéo de acdes no valor de -R$0,5 milhdes e para 2015 refere-se ao valor
de R$45,7 MM relacionado a venda da Potencial, reconhecido na linha de Outras Receitas Operacionais

b) Para o 4T15 refere-se a perda por redugdo de valor recuperavel de impostos ndo homologados, no valor de R$1 milhédo; (i) para o 4T14 e 3T15
refere-se as despesas com plano de opcédo de agGes no valor de R$11,5 milhdes e R$6,6 milhdes, respectivamente; (iii) para 2015 refere-se as
despesas com plano de opgdo de acdes no valor de R$27,7 milhdes e a perda por reducéo de valor recuperavel no valor de R$5,4 milhdes, pelas
baixas da carteira Newport e de Impostos nao homologados; (iv) para 2014 refere-se as despesas com plano de opcgdo de ac¢des no valor de
R$36,6 milhdes e a perda por redugéo de valor recuperavel de softwares em desenvolvimento, no valor de R$1,7 milhdes.

c) As despesas extraordinarias de CRC/Gama séao referentes a perda por reducao de valor recuperavel de impostos ndo homologados, no valor de
R$2,3 milhdes.

Nossas despesas operacionais consolidadas (Ex-CRC/Gama) apresentaram um aumento de 10,9% a.a. no 4T15
demonstrando mais uma vez a capacidade de alavancagem de custos da empresa, quando comparamos com 0

crescimento de receita. Na comparacao sequencial o aumento foi de 9,7% e reflete algumas sazonalidades do

negaocio.

No acumulado do ano, a alavancagem foi ainda maior e fechamos 2015 com um total de R$1.244,1 milh6es em
despesas operacionais (Ex-CRC/Gama), resultado 5,9% acima do apresentado em 2014, vs. uma receita (Ex-

CRC/Gama) que cresceu mais de 14%.

Como destaques na comparacdo anual temos (i) a queda das despesas administrativas, que no 4T15/2015 néo
sofreram com itens n&o recorrentes como no ano anterior, melhorando assim o resultado final; e (i) 0 aumento da
perda com créditos incobraveis, reflexo do turbulento ambiente macroeconémico e da adicdo de alguns

cancelamentos extraordinarios de carteiras, que naturalmente geraram uma pressado maior nas perdas.

Por fim, os custos totais da CRC/GAMA totalizaram R$18,9 milh&es no 4T15, representando um aumento de 17,0%
a.a. e 3,7% vs. 3T15. A comparacao do acumulado de 2015 com 2014 ndo é aplicavel, uma vez que apenas

integramos as operacdes de CRC/GAMA apenas em agosto de 2014.
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3.1. Custos dos Servicos Prestados

Var. Var. Var.

Custo dos Servi Prestados (RS MM 4T15 4T14 3T15 2015 2014
Uk dies Servipen Prostaes (7 MU 4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014

Gastos com pessoal (28,9) (24,5) 17,8% (27,4) 5,6% (108,8) (95,1) 14,3%
Gastos com servigos de terceiros (23,1) (19,5) 18,3% (22,7) 1,8% (84,1) (79,9) 5,3%
Gastos com ocupagdo (4,2) (3,5) 19,0% (5,1) -17,2% (17,0) (13,2) 28,6%
Repasses financeiros de contratos de adesdo (a) (42,3) (38,0) 11,5% (41,5) 2,0% (158,7)  (141,5) 12,2%
Qutros (b) (10,9) (11,4) -4,0% (12,5) -12,3% (43,5) (40,3) 8,0%
Total Qualicorp (ex-cRc/Gama) (109,5) (96,9) 12,9% (109,2) 0,3% (412,1) (369,9) 11,4%
CRC/Gama (13,4) (6,3)  112,4% (11,2)  19,6% (43,7)  (10,1)  333,5%
Total Consolidado (122,8) (103,2) 19,0% (120,3) 2,1% (455,8) (380,0) 19,9%
Margem Bruta (ex-crRc/Gama) 75,8% 75,4% 44bps 75,4% 40bps 75,5% 74,9%  67bps

a) Referem-se as despesas relativas aos repasses financeiros incorridas nos convénios firmados com as entidades de classe para estipulagao e

comercializac&o dos planos coletivos por adesdo (denominados Royalties).

b) Referem-se principalmente as despesas com processos judiciais, correios e gasto com contribuicdes anuais devidas pelos
beneficiarios/membros as entidades de classe pagos pela Companhia para associacfes, sindicatos e conselhos de classe aos quais 0s

beneficiarios sao filiados.

Os custos dos servicos prestados (Ex-CRC/Gama), atingiram R$109,5 milhdes no 4T15 (+12,9% a.a. e +0,3% vs.
3T15). O aumento na linha de pessoal reflete (i) custos adicionais com rescisfes (R$1,3 milhao) devido a uma
readequacdo do quadro de funciondrios da Companhia realizada em dezembro; (ii) dissidio salarial; e (iii)

ampliacdo da célula de retencao para melhorar indicador de churn.

Em servigcos de terceiros, o aumento de 18,3% a.a. deve-se a implantacdo de novos sistemas que exigiram um

suporte de infraestrutura mais robusto, além de reajuste em contratos de back office.

Ja a queda na linha de outros é fruto de um menor volume de gastos com correios, uma vez que o 3T15 foi
impactado por cartas de reajuste e também de uma diminuigdo nos acordos judiciais por conta do recesso dos
tribunais em dezembro. Portanto, atingimos margem bruta (Ex-CRC/Gama) de 75,8% alavancando nossa

margem em +44bps a.a. e +40bps vs. 3T15.

No resultado acumulado, os custos dos servigos prestados (Ex-CRC/Gama), atingiram R$412,1 milh6es em
2015, 11,4% acima do reportado em 2014.

Por fim, os R$13,4 milhdes referentes a CRC/Gama para o 4T15 (R$43,7 mm em 2015) refletem custos

necessarios para atender aos requisitos exigidos nos contratos existentes.
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3.2. Despesas Administrativas

L . Var. Var. Var.
Despesas administrativas (RS MM) 4T15 4T14 4T15/4T14 3T15 4T15/3T15 2015 2014 2015/2014
Gastos com pessoal (27,2) (44,1) -38,3% (23,8) 14,7% (121,6) (132,6) -8,3%
Gastos com servicos de terceiros (16,3) (31,4) -48,2% (13,2) 23,2% (54,8) (85,3) -35,8%
Gastos com ocupagao (2,7) (2,8) -5,6% (3,0) -12,7% (11,1) (12,7) -12,5%
Gastos com depreciagOes e amortizagOes (55,9) (56,0) -0,3% (54,0) 3,5% (217,1) (206,9) 4,9%
Outros (11,9) (19,4) -38,5% (12,0) 04%  (381)  (33,5) 13,9%
Total Qualicorp (Ex-cRc/Gama) (114,00  (153,7) -25,9%  (106,0) 7,5% (442,7) (471,0) -6,0%
(+) Despesas com Plano de Opgdo de A¢Ges (0,5) 11,3 -104,8% 6,6 -108,1% 27,7 36,6 -24,2%
Despesas Administrativas Recorrentes (114,5) (142,4) -19,6% (99,4) 15,2% (415,0) (434,4) -4,5%
CRC/Gama (8,9) (9,3) -4,9% (7,0) 27,2%  (29,5)  (13,5) 118,5%
Total Consolidado (122,8) (163,1) -24,7% (113,0) 8,7% (472,2) (484,5) -2,5%
Total Consolidado Recorrente (123,4) (151,8) -18,7% (106,3) 16,0% (444,5) (447,9) -0,8%

Nossas despesas administrativas recorrentes (Ex-CRC/Gama) reduziram 19,6% a.a., atingindo R$114,5 milhdes no
4T15. A variacdo observada é fruto principal de um 4T14 bastante poluido por despesas nado recorrentes, que nao
ocorreram novamente neste 4T15. Ja na comparacdo sequencial, observamos um aumento de 7,5% vs. o 3T15. Vale
destacar os gastos com servicos de terceiros, que aumentaram 23,2% no trimestre devido principalmente a (i) despesas
adicionais com teleatendimento e logistica devido ao processo de transferéncia das vidas de Unimed Paulistana, no valor
de R$2,8 milhdes e (ii) despesas adicionais com escritorios e consultorias fiscais utilizadas no trimestre com o objetivo

de garantir a melhor estrutura fiscal para a Companhia, no valor de R$1,6 milh&o;

Outro ponto importante durante o 4T15 foi a linha de gastos com pessoal. A variacdo de 14,7% vs. o 3T15 deve-se
principalmente a uma reversdo do Programa de Participacdo nos Resultados da Companhia (PPR) em torno de R$7,0
milhdes realizada no trimestre passado. J& no 4T15, a linha de PPR voltou para normalidade. Além disso, 2015 foi o
primeiro ano que tivemos pagamento de dividendos, e por isso revisitamos a estimativa de célculo do plano de opgéo de
ac0es, incluindo nas premissas o histérico e planejamento de distribuicdo de dividendos da Companhia, o que causou
uma reversao de R$4,1 milhdes referente a despesa do exercicio de 2015. Por ultimo, mas também na linha de pessoal,
reconhecemos R$400k em custos rescisérios com a reestruturacdo do quadro de funcionarios realizada pontualmente

em dezembro.

Na linha de outros, apesar de apresentarmos uma reducdo contra o 4T14 e uma estabilidade quando comparado ao
3T15, também tivemos despesas nao recorrentes ligadas ao projeto Unimed Paulistana, no valor de aproximadamente
R$1,9 milhdes.

Portanto, no acumulado de 2015, nossas despesas administrativas recorrentes (Ex-CRC/Gama) atingiram R$415
milhdes, apresentando reducao de 4,5% vs. 2014, devido principalmente a um melhor controle na linha de gastos com
servigos de terceiros, mesmo incluindo R$5,7 milhGes de despesas relacionados ao processo Unimed Paulistana, sendo

R$4,7 milhdes apenas no 4T15.

Os R$29,2 milhdes de despesas referentes a CRC/Gama estédo divididos entre servicos de terceiros (R$15,5 MM),
depreciacao e amortizacdo (R$4,7MM),ocupacéo (R$3,7MM) e outros (R$ 5,3MM).
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3.3. Despesas Comerciais

. Var. Var. Var.
Despesas Comerciais (RS MM) 4T15 4T14 4T15/4T14 3T15 4T15/3T15 2015 2014 2015/2014
Gastos com pessoal (22,9) (16,8) 36,0% (16,9) 35,4% (72,7) (61,8) 17,7%
Gastos com servicos de terceiros (4,0) (3,1) 29,5% (2,9) 39,7% (12,7) (10,7) 18,3%
Gastos com ocupagao (1,8) (1,7) 4,4% (2,0) -11,6% (7,3) (6,1) 20,1%
Outras despesas comerciais (3,8) (8,0) -53,0% (2,6) 46,6% (12,3) (30,9) -60,3%
Campanha de vendas (23,8) (8,8) 171,5% (13,0) 83,0% (53,2) (38,8) 37,1%
Patrocinios (3,4)  (4,2) -17,2%  (3,2) 7,0%  (10,7)  (10,4) 2,4%
Comissao de terceiros (35,9) (25,2) 42,8% (31,6) 13,7% (118,1) (85,8) 37,7%
Publicidade e propaganda (7,1)  (15,7) -54,7% (8,9) -20,2% (33,3) (39,6) -16,0%
Outros (a) (4,3) (2,4) 80,4% (2,7) 61,3% (11,4) (10,2) 11,9%
Total Qualicorp (ex-crc/Gama) (107,1) (85,9) 24,7% (83,8) 27,8% (331,8) (294,4) 12,7%
CRC/Gama 03) 01 N.A.  (0,1) 100,0% (0,5) - N.A.
Total Consolidado (107,4) (85,8) 25,1% (84,0) 27,9% (332,3) (294,4) 12,9%

a) Inclui material de escritério, correio e descontos.

Nossas despesas comerciais consolidadas aumentaram em 12,9% em 2015 vs. 2014, mostrando coeréncia com o
aumento de receita e atingindo R$332,2 milhdes. No entanto, as variacdes observadas entre os trimestres mostram
alguns movimentos importantes. Desta forma, para o 4T15 destacamos (i) 0 aumento nos gastos com pessoal,
impactado principalmente por R$1,3 milhdes de custos rescisdrios, fruto de uma readequacao do quadro de funcionarios
efetuada em dezembro e pelo maior volume de comissionamento para equipe prépria devido aos clientes Unimed
Paulistana que optaram por outros produtos do portfolio e seguiram processo padrédo de venda (aproximadamente 10k
vidas) (ii) o aumento no valor gasto em Campanha de Vendas em funcao de premiacao para os melhores vendedores e
também de uma iniciativa para estimular venda através de maiores incentivos para o canal; e (iii) o aumento em
comissdes de terceiros, devido principalmente ao maior volume de vendas comissionadas no inicio do trimestre, que em

parte advém do processo de transferéncia de vidas da Unimed Paulistana e um ticket mais elevado.

3.4. Perdas com Créditos Incobraveis

PCI (R$ MM) AT1S 4T14 4T1\;j;'n4 3T15 4T1\;j;'T15 2015 2014 201\55'014
Perdas com créditos incobraveis (ex-crc/Gama) (31,1) (21,6) 43,8% (28,7) 8,7% (102,4) (77,4) 32,4%
CRC/Gama (0,01) 1,7 -100,6% (0,3) -96,8% 3,1 0,3 1092,8%
Total Consolidado (31,1) (19,9) 56,2% (29,0) 7,5% (99,4) (77,1) 28,9%
% Receita Liquida (Ex-CRC/Gama) 6,9% 5,5% 138bps 6,4% 43bps 6,1% 5,3% 77bps
% Receita Liquida Consolidado 6,7% 4,9% 181bps 6,3% 35bps 5,7% 5,2% 58bps

Nossa despesa com PCl, sem o efeito da CRC/Gama, totalizou R$31,1 milhdes no 4T15, representando 6,9% de nossa
receita liquida (Ex-CRC/Gama), que se compara a 5,5% no 4T14 e 6,4% no 3T15. No ano, a PCl (Ex-CRC/Gama) atingiu
R$102,4 milhdes, ou 6,1% da receita liquida, 77 bps acima do reportado em 2014. Este aumento reflete a maior presséo
em cancelamentos observada em 2015 que, além de contar com o reajuste de precos de 17,8%, foi diretamente

impactado pelos cancelamentos extraordinérios das Unimeds, realizados no 3T15 e 4T15.

A CRC/Gama, em 2015, apresentou uma despesa de R$ 3,1 milhGes de provisdo para créditos de liquidacdo duvidosa
(PCLD), em conformidade com a regulamentacdo da ANS (RN 322). Esta proviséo é realizada pelo critério ANS, que
prevé o arrasto dos titulos dos clientes inadimplentes apds 90 dias. Este critério impacta em variagBes significativas

guando ocorre a provisao ou reversao de clientes relevantes.
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3.4. Perdas com Créditos Incobraveis (cont.)

Breakdown PCI (RS MM) AT14 1T15 2T15 3T15 4T15 var.
4T15/3T15
PCI - Qualicorp (26,7) (25,3) (26,8) (32,9) (36,4) 10,9%
Recuperacdo 5,0 4.8 4,7 4.2 5,3 25,9%
Total Qualicorp (Ex-CRC/Gama) (21,6) (20,5) (22,1) (28,7) (31,1) 8,7%
PCI - CRC/Gama 1,7 (0,6) 4,0 (0,3) (0,0) N.A.
Total Consolidado (19,9) (21,2) (18,1) (29,0) (31,1) 7,5%

A recuperacdo de créditos contribuiu positivamente em R$5,3 milh8es durante o 4T15, que se compara com R$5,0
milhdes durante o 4T14. Este aumento € fruto da recuperacdo de aproximadamente R$1 milh&o referente a clientes

cancelados no inicio do processo de transferéncia de vidas da Unimed Paulistana.

E importante mencionar que o resultado positivo nas recuperacdes vem se mantendo alto em fungéo de estratégias mais
agressivas de recuperacao de créditos. A performance recorrente ja se mostra menor do que o apurado em 2014, uma
vez que o estoque de créditos incobraveis de periodos anteriores estdo se esgotando. Cabe salientar que este beneficio

tem sua contrapartida nas despesas administrativas, devido aos fees das agéncias de cobranca e custos com Serasa.

3.5. Outras Receitas (Despesas) Operacionais

Outras Receitas/Despesas Operacionais (RS Var. Var. Var.
4T15 4T14 3T15 2015 2014

MM) 4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014
Despesas relativas a contingéncias (2,0) 4,9 -140,4%  (2,2) -8,4% (6,8) 12,7 -153,2%
Perdas por redugdo de valor recuperavel (1,0) - 0,0% - 0,0% (5,4) (1,7) 221,9%
Ganhos (Perdas) Operacionais 7,0 330 -789% 2,2 211,1% 7,6 31,1 -75,4%
Venda Potencial - - N.A. - N.A. 45,7 - N.A.
PIS e COFINS s/ outras receitas (0,5) - N.A. - N.A.  (0,5) - N.A.
Outras (despesas) receitas liquidas 0,8 (2,0 N.A 1,9 -58,0% 4,2 (4,8) -188,5%
Total Qualicorp (Ex-CRC/Gama) 4,2 35,9 N.A. 1,9 119,8% 44,9 37,4 20,0%
(-) Receitas Extraordinarias - (33,0 N.A. - N.A. (45,7) - N.A.
(+) Despesas Extraordinarias 1,0 - N.A. - N.A. 4,9 1,7 194,2%
Total Qualicorp Recorrente (Ex-CRC/Gama) 5,3 3,0 77,6% 1,9 174,0% 4,1 39,1 (0,9)
Constituigcdo de Crédito Tributario - PIS / COFINS - 4,2 N.A. - N.A. - 120,2 N.A.
CRC/Gama 36 (2,4) NA. 03 NA 66 2,7) N.A.
Total Consolidado 7,8 37,8 -79,2% 2,3 245,2% 51,5 154,9 -66,8%

No 4T15, nossas Outras Receitas Operacionais Consolidadas totalizaram R$7,8 milhdes vs. R$37,8 milhdes no 4T14 e
R$2,3 milh6es no 3T15. Importante mencionar que o resultado do 4T14 foi positivamente afetado por ganhos

operacionais obtidos através do melhor acompanhamento de conciliacdo de faturas. Como destaque ndo recorrente

apontamos:

(i) Perda por reducéo de valor recuperavel na Qualicorp, no valor de R$1 milh&o no 4T15, por conta de saldo de IRPJ a
compensar ndo homologado pela Receita Federal, e Perda por reducdo de valor recuperavel nas empresas
CRC/Gama, também por alguns saldos de impostos a compensar nao homologados pela Receita Federal, no valor
de R$2,3 milhdes. E importante mencionar que, o saldo positivo de R$3,6 milhdes no 4T15 é composto deste
impairment de R$2,3 milhdes combinado a uma receita operacional de R$5,9 milhdes, que se refere principalmente
a reversdo de contingéncias tributarias prescritas no periodo, no valor de R$2,4 milhdes.
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4 | Receitas (Despesas) Financeiras

. . . Var. Var. Var.
Receitas (Despesas) Financeiras (RS MM) 4T15 4T14 4T15/4T14 3T15 AT15/3T15 2015 2014 2015/2014
Receitas financeiras:
Rendimentos com aplicagGes financeiras 17,5 14,0 24,5% 26,1 -32,9% 81,5 34,9 133,7%
Juros e multa sobre recebimentos em atraso 13,4 10,2 31,7% 11,4 17,6% 47,6 38,4 24,2%
Atuallz'agao Monetdria decorrente da mudanga 0,0 26 NA i NA 0,9 46 NA
de regime do PIS/COFINS
Outras receitas 0,2 4,6 -95,3% 3,0 -92,9% 8,1 9,4 -14,0%
Total 31,1 31,3 -0,8% 40,5 -23,2% 138,2 87,3 58,4%
Despesas financeiras
Atualizagdo monetaria s/debéntures (21,6) (17,3) 24,8% (20,4) 5,9% (76,3) (37,2) 105,2%
Atualizacdo monetdria sobre valores de
o (7,4) (7,6) -2,7% (7,6) -3,1% (29,7) (139,4) -78,7%
aquisicdes a pagar
Outras despesas financeiras (22,7)  (11,3) 101,2% (9,6) 136,8% (53,4) (44,3) 20,7%
Total (51,7) (36,2) 42,9% (37,6) 37,5% (159,4) (220,8) -27,8%
Total Consolidado (20,6) (4,8) 326,3% 2,9 N.A. (21,2) (133,6) -84,2%
CRC/Gama
Receita Financeira 0,5 1,3 -58,8% 1,8 -70,6% 5,4 4,1 32,7%
Despesa Financeira (0,2) (0,4) -54,6% (0,8) -77,3% (2,2) (0,7) 214,5%
Total 0,3 0,8 -60,8% 0,9 -64,9% 3,2 3,4 -5,7%

As receitas financeiras da Companhia sé&o oriundas de duas principais fontes: juros provenientes das aplicacdes
financeiras e juros e multas por atraso de pagamento dos prémios pelo beneficiarios. Essa linha ficou estavel vs. 4714
porém decresceu 23,2% contra o 3T15, principalmente em fungéo da reducao de capital em Outubro que diminuiu nosso

saldo médio de caixa no trimestre.

As despesas financeiras referem-se, principalmente, a juros sobre a divida das debéntures e tarifas de cobranca e outras
despesas bancarias, além de atualizacdes monetarias de aquisicbes a pagar. Na despesa financeira deste trimestre, a
maior contribuicdo voltou a ser o custo de nossas debéntures, que aumentaram em fungcédo do aumento da taxa de juros
combinado a um aumento de nossa divida. Ja a atualizacdo monetaria de R$7,4 milh6es no 4T15 reflete principalmente

a atualizacdo sobre os 25% que ainda detemos de opcao de compra da Alianca.
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5 | Geracao de Caixa Operacional (EBITDA e EBITDA Ajustado)?

. Var. Var. Var.
EBITDA e EBITDA Ajustado (RS MM) 4T15 4T14 4T15/4T14 3T15 4T15/3T15 2015 2014 2015/2014
Lucro liquido 61,4 20,2 204,3% 63,9 -3,9% 240,9 138,8 73,5%
(+) IRPJ / CSLL 6,8 43,5 -84,3% 51,8 -86,8% 159,9 134,0 19,4%
(+) Depreciagbes e AmortizacGes 57,2 62,3 -8,1% 55,2 3,6% 221,9 213,7 3,8%
(+) Despesa financeiras 51,7 36,2 42,9% 37,6 37,5% 159,4 220,8 -27,8%
(-) Receitas financeiras (31,1) (31,3) -0,8% (40,5) -23,2% (138,2) (87,3) 58,4%
EBITDA 146,1 130,8 11,7% 168,1 -13,1% 643,8 620,0 3,8%
Margem EBITDA 31,4% 33,2% N.A. 36,8% -540bps 37,2% 41,5% -432bps
Despesas com Programa de Opcdes de Agdes (0,5) 11,3 -104,8% 6,6 -108,1% 27,7 36,6 -24,2%
Juros e multas sobre mensalidades em atraso 11,7 14,0 -16,6% 11,4 3,0% 46,0 42,2 8,9%
PIS / COFINS Retroativo (a) - (4,2) N.A. - N.A. - (135,0) N.A.
Valor da Venda da Potencial (b) - N.A. - N.A. (45,7) - N.A.
Perdas por reducdo de valor recuperavel (c) - N.A. - N.A. 4,3 1,7 159,2%
EBITDA ajustado 157,3 152,0 3,5% 186,1 -15,5% 676,2 565,5 19,6%
Margem EBITDA ajustada 33,8% 37,2% -342bps 40,7% -693bps 39,1% 37,9% 120bps
(-) EBITDA CRC/Gama 52 1,0 424,0% 4,5 16,5% 12,8 2,7 375,9%
EBITDA ajustado (ex-crc/Gama) 162,5 153,0 6,2% 190,6 -14,7% 689,0 568,2 21,3%
Margem EBITDA ajustada (ex-crc/Gama) 35,9% 38,8% -296bps 42,9% -702bps 40,9% 38,1% 287bps

a) Refere-se as perda por reducéo de valor recuperavel da carteira Newport em 2015 e de softwares em desenvolvimento em 2014.
b) Refere-se ao Valor relacionado & venda da Potencial.
c) Refere-se ao Crédito tributario de PIS/COFINS retroativo, sendo R$116,0 MM referentes ao periodo entre 2010 e 2013 e R$14,8 MM referentes ao

periodo de janeiro a maio de 2014.

Nosso EBITDA ajustado (Ex-CRC/Gama) cresceu 6,2% vs. 4T14, atingindo R$162,5 milhdes no 4T15 (-14,7% vs. 3T15).
Este leve crescimento anual e reducdo sequencial sdo frutos de um trimestre impactado pelo processo de transferéncia
da Unimed Paulistana, que afetou diversas linhas do nosso resultado no 4T15 e a sazonalidade natural do negdcio. No
acumulado de 2015, reportamos um EBITDA (Ex-CRC/Gama) de R$689,0 milhdes, 21,3% acima do observado em 2014
e alcancamos uma margem EBITDA ajustada (Ex-CRC/Gama) de 40,9%, o que representa uma melhora de 287 bps
quando comparado a 2014. No resultado consolidado, somando o Ebitda negativo de R$12,8 milhdes na CRC/Gama,

atingimos um total de R$676,2 milhdes, com Margem EBITDA consolidada ajustada de 39,1%.

EBITDA AJUSTADO (Ex-CRC/Gama)
(R$ MM) 1.2

6 2% -14,7%
+b, %
/ 190,6\

P

162,5
153,0

4714 4T15 3T15 4T15

(1) Apresentamos o EBITDA e o EBITDA Ajustado porque a administracdo acredita que sejam indicadores significativos de desempenho financeiro. O EBITDA e o
EBITDA Ajustado ndo sdo medidas de desempenho financeiro segundo as IFRS, nédo representam o fluxo de caixa dos periodos indicados e nédo deverdo ser
considerados uma alternativa ao lucro liquido como medida de desempenho operacional ou como alternativa aos fluxos de caixa operacionais como medida de
liquidez.

(2) O EBITDA e o EBITDA Ajustado correspondem ao lucro liquido do exercicio social ou periodo antes do imposto de renda e contribuicdo social, do resultado
financeiro, das despesas de depreciacéo e amortizacdo e outros ajustes. “Outros Ajustes” incluem itens tais como: despesas com aquisicbes e associagdes,
provisdes para Plano de Opcéo de AgOes, juros e multas por pagamentos em atraso e outros ajustes sem efeito caixa.
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6. Lucro (Prejuizo) Liquido

Var. Var. Var.
L Prejuf Liqui RS MM 471 4T14 T1 1 14
e ey L e {5 i) > aT15/aTia ST gmispams 20 2014 5050014
Lucro Liquido consolidado 61,4 19,0 224,0% 63,9 -3,9% 2409 138,8 73,5%

O nosso lucro liquido consolidado atingiu R$61,4 milhBes no 4T15, apresentando aumento de 224,0% a.a. (-3,9% vs.
3T15). No ano, atingimos Lucro Liquido consolidado de R$240,9 milh&es, 73,5% acima do reportado em 2014. O lucro de
2015 que foi positivamente afetado por: (i) ganho n&o recorrente na venda da Potencial, que contribuiu com R$45,7
milhées no 2T15 (R$30,1 milhdes liquidos de imposto); e (ii) economia de R$23,8 milhdes em IRPJ/CSLL durante 0 4T15

devido ao trabalho realizado para melhorar a eficiéncia fiscal da Cia, sendo R$9,6 milhdes advindo da Dedutibilidade da

despesa de Opgéo de Compra e R$13,8 milhdes do Juros sobre Capital Proprio (JCP).

Lucro (Prejuizo) Liquido
(R$ MM)

61,4 61,4

+224,0% ,

/

19,0

4714 4715 3715 4T15
7. Amortizacoes
. Var. Var. Var.
AmortizagBes 4715 4T14 4T15/4T14 3T15 4T15/3T15 2015 2014 2015/2014
Amortizacdo de Relacionamento ¢/ Clientes 26,2 33,7 -22,2% 25,5 2,5% 105,2 104,9 0,3%
Amortizagdo Agio 52,5 55,4 -5,2% 52,5 0,0% 210,1 221,7 -5,2%
Amortizagdo de Aquisi¢do de Portfélio 17,5 21,7 -19,5% 18,6 -6,0% 76,1 81,9 -7,2%
Resumo Amortizagdes DRE Beneficio Fiscal Valor 4T15 Imposto  Ajustes Lucro
Amortizagdo de Relacionamento ¢/ Clientes Sim Nado 26,2 8,9 17,3
Amortizacdo Agio Nao Sim 52,5 17,9 17,9
Amortiza¢do de Aquisicdo de Portfélio Sim Sim 17,5 5,9 11,5
Cronograma Amortizacdes 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Relacionamento com cliente 100,5 106,2 104,3 95,8 90,6 53,1 0,8 0,8
Rentabilidade Futura - Agio 210,1 83,4 41,2 24,7 4,2 - - -
Portfélio/Intangiveis 76,3 57,9 40,6 33,2 15,7 11,6 5,3 2,4

15



Qualicorp S.A.
4T15 Divulgaco de Resultados Q) Qualicorp

8. Investimentos (CAPEX)

Investimentos (R$ MM) 4T15 4T14 var. 15 var. 2015 2014 var.
4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014
Capexem Tl 287 153 87,7% 28,9 06% 970 462 110,1%
Outros 49 184 733% 32 544% 145 49,8 -70,9%
Cessdo de Direitos / Exclusividades - 16,8 N.A. 4,5 N.A. 20,5 61,3 -66,5%
TOTAL 33,7 50,5 33,3% 36,6 '8,0% 132,0 157,2 ~16,0%

Nosso CAPEX em TI atingiu R$ 28,7 milhdes no 4T15, devido principalmente aos investimentos na nova plataforma e

em sistemas de melhoria operacional. Ja& o CAPEX em imobilizado de R$4,9 milhdes reflete a compra de novos

equipamentos e obras em novas filiais.

9. Estrutura de Capital

Estrutura de Capital (RS MM) 2015 2014 201\;%'014

Divida de Curto Prazo 50,9 56,5 -9,9%
Divida de Longo Prazo™ 732,2 709,4 3,2%
TOTAL 783,1 765,8 2,3%
Disponibilidade?! 285,8 538,5 -46,9%
TOTAL DIVIDA LIQUIDA 497,3 227,3 118,8%

(1)  Inclui divida com aquisicdes.
(2) Nao inclui a aplicagédo financeira mantida como ativo garantidor na controlada direta Qualicorp Administradora de Beneficios S.A., e nas controladas indiretas

Padrdo Administradora de Beneficios Ltda. e Alianga Administradora de Beneficios de Salde S.A., de acordo com a Instrugdo Normativa n® 33, de 5 de outubro de
2009, da ANS.

Nossa divida liquida aumentou 118,8% quando comparada ao final de 2014 em funcdo da reducdo de capital

realizada em outubro de 2015.
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10. Retorno sobre investimento.

Fechamos o0 4T15 com ROIC de 37,2%, mostrando um incremento contra os 36,7% do trimestre anterior. E importante
mencionar que os resultados do 3T14 foram impactados positivamente pelo reconhecimento de PIS/COFINS retroativo.

Como o ROIC é baseado nos ultimos 12 meses, o fato do 3T14 ter sido excluido da base, causou uma reducéo anual.

Retorno sobre Investimento 4T15 3T15 2T15 1T15 4T14
Capital Investido

Ativo Fixo 2.523.079 2.546.741 2.567.948 2.596.529 2.615.211
Capital de Giro (143.986) (106.787) (74.960) (100.355) (85.037)
TOTAL 2.379.093 2.439.954 2.492.988 2.496.174 2.530.174
(-) Intangivel Rentabilidade Futura (LBO) 924.767 924.766 924.766 924.766 924.767
(-) Intangivel Relacionamento Cliente (LBO) 379.125 385.960 405.584 425.210 444.835
Capital Investido ajustado 1.075.201 1.129.228 1.162.638 1.146.198 1.160.572
NOPAT

EBITDA ajustado 157.265 186.104 166.433 166.364 156.172
EBIT 100.043 130.860 109.308 114.101 92.019
(+) Amortizacdo (43.881) (44.152) (47.595) (45.954) (55.346)
EBIT ajustado 143.924 175.012 156.903 160.055 147.365
(-) Impostos (34%) (48.934) (59.504) (53.347) (54.419) (50.104)
NOPAT 94.990 115.508 103.556 105.636 97.261
ROIC (12m) 37,2% 36,7% 41,9% 41,2% 43,3%

Fechamos 4T15 com fluxo de caixa operacional de R$147,4 milhdes, influenciado novamente por um forte resultado
operacional combinado com a variagdo positiva de capital de giro. Apés Capex, a geracdo de caixa continuou alta em
R$110,8 milhdes. O fluxo de caixa de financiamento foi afetado pela reducdo de capital de R$400,0 milhdes paga em
Outubro de 2015.

A Companhia permanece confiante numa expanséo de fluxo de caixa operacional suportado pelo seu crescimento

organico combinado com melhorias operacionais.

Fluxo de Caixa 2015 4T15 3T15 2715 1T15 2014

Lucro ajustado por efeitos ndo caixa 775.968 160.644 216.813 182.335 216.176 581.316
Capital de Giro (11.584) 28.775 9.651 2.210 (52.220) (25.206)
Juros pagos (70.409) - (33.189) (4.117) (33.103) (25.434)
Dividendo recebidos/pagos (12.026) (3.234) (6.343) (2.449) - (24.551)
Imposto de Renda e Contribuicdo Social pagos (111.770) (38.749) (34.490) (23.821) (14.710) (61.707)
Fluxo de Caixa Operacional 570.179 147.436 152.442 154.158 116.143 444,418
Capex (TI) (103.654) (31.795) (29.660) (21.299) (20.900) (39.793)
PP&E (14.720) (4.444) (2.768) (1.260) (6.248) (51.670)
Intangivel (M&A + Portfolio + Acordos) (76.200) (376) (60.029) (15.608) (187) (483.856)
Fluxo de Caixa Investimentos (194.574) (36.615) (92.457) (38.167) (27.335) (575.319)
Fluxo de Caixa Financiamento (548.362) (403.850) 30 (138.540) (6.002) 342.080
Aplicagdes Financeiras (80.000) - - (80.000) - -

Fluxo de Caixa total (252.757) (293.029) 60.015 (102.549) 82.806 211.179
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Afirmacoes sobre Expectativas Futuras

Algumas afirmac¢des contidas neste comunicado podem ser projeces ou afirmacdes sobre expectativas futuras. Tais
afirmacdes estdo sujeitas a riscos conhecidos e desconhecidos e incertezas que podem fazer com que tais
expectativas ndo se concretizem ou sejam substancialmente diferentes do que era esperado. Estes riscos incluem
entre outros, modificacées na demanda futura pelos produtos da Companhia, modificacBes nos fatores que afetam
0s precos dos produtos, mudancas na estrutura de custos, modificacBes na sazonalidade dos mercados, mudancas
nos prec¢os praticados pelos concorrentes, variagfes cambiais, mudancas no cenario politico-econémico brasileiro,

nos mercados emergentes e internacionais.
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Anexo I — Demonstracoes de Resultados — Consolidado

~ Var. Var. Var.
DEMONSTRACOES DO RESULTADO (RS MM 4T15 4T14 3T15 2015 2014
¢ (RS ) 4T15/4T14 4T15/3T15 2015/2014
Receita operacional liquida 465,3 408,3 13,9% 456,8 1,8% 1.730,2 1.493,0 15,9%
Custos dos Servicos Prestados (122,8) (103,2) 19,0% (120,3) 2,1% (455,8) (380,0) 19,9%
Lucro bruto 342,4 305,1 12,2% 336,5 1,8% 1.274,4 1.113,0 14,5%
Receitas (despesas) operacionais (253,5) (231,1) 9,7% (223,6) 13,4% (852,4) (701,1) 21,6%
Despesas Administrativas (122,8) (163,1) -24,7% (113,0) 8,7% (472,2) (484,5) -2,5%
Despesas Comerciais (107,4) (85,8) 25,1% (84,0) 27,9% (332,3) (294,4) 12,9%
Perdas com créditos incobraveis (31,2) (19,9) 56,2% (29,0) 7,5% (99,4) (77,1) 28,9%
Outras (despesas) receitas operacionais liquidas 7,8 37,8 -79,2% 2,3 245,2% 51,5 154,9 -66,8%
Lucro Operacional Antes do Resultado
Financeiro 88,9 74,1 20,0% 112,9 -21,3% 421,9 411,9 2,4%
Receitas financeiras 31,1 31,3 -0,8% 40,5 -23,2% 138,2 87,3 58,4%
Despesas financeiras (51,7) (36,2) 42,9% (37,6) 37,5% (159,4) (220,8) -27,8%
Resultado Antes do Imposto de Renda
e da Contribuigdo Social 68,3 69,2 -1,3% 115,8 -41,0% 400,8 278,3 44,0%
Imposto de Renda e Contribuigdo Social (6,9) (45,4) -84,9% (51,8) -86,8% (159,9) (135,9) 17,7%
Corrente (7,5) (38,2) -80,4% (50,7) -85,2% (126,1) (135,9) -7,2%
Diferido 0,6 (7,2) N.A. (1,1) N.A. (33,8) 0,0 N.A.
Lucro (Prejuizo) Liquido do Periodo 61,4 23,8 157,9% 63,9 -3,9% 240,9 142,4 69,1%
ATRIBUIVEL A
Participac®es dos controladores 57,7 21,7 165,4% 60,7 -4,9% 227,1 126,1 80,1%
Participagdes de ndo controladores 3,7 2,1 78,8% 3,2 15,3% 13,7 16,4 -16,1%
Participagdes dos controladores 61,4 23,8 157,8% 63,9 -3,9% 240,9 142,4 69,1%
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Anexo IT — Balanco Patrimonial - Consolidado

Var.
ATIVO (RS MM) 2015 2014 2015/2014
Circulante
Caixa e equivalentes de caixa 285,8 538,5 -46,9%
Aplicagdes financeiras 121,0 35,3 242,4%
Créditos a receber de clientes 148,3 147,9 0,2%
Outros ativos 155,9 213,7 -27,1%
Outros ativos financeiros 139,9 202,7 -31,0%
Outros ativos ndo financeiros 16,0 10,9 46,1%
Partes Relacionadas - 6,5 -100,0%
Total do ativo circulante 710,9 942,0 -24,5%
N&do Circulante
Realizdvel a longo prazo
Imposto de renda e contribuigdo social 136,8 185,7 -26,4%
Partes Relacionadas 3,8 5,2 -26,7%
Qutros ativos 59,8 39,6 50,9%
Outros ativos financeiros 44,7 15,8 183,1%
Outros ativos ndo financeiros 15,1 23,8 -36,5%
Total do realizavel a longo prazo 200,4 230,6 -13,1%
Investimentos 0,3 0,2 18,6%
Imobilizado 70,3 68,9 1,9%
Intangivel
Agio 1.624,2 1.621,3 0,2%
Outros ativos intangiveis 828,3 924,8 -10,4%
Total do ativo ndo circulante 2.723,5 2.845,8 -4,3%
TOTAL DO ATIVO 3.434,4 3.787,8 -9,3%
o o Var.
PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO (RS MM) 2015 2014 2015/2014
Circulante
Debéntures 22,9 20,0 14,4%
Empréstimos e Financiamentos 5,8 13,1 -55,7%
Impostos e contribuicdes a recolher 34,1 45,2 -24,7%
Provisdes técnicas de operacdes de assisténcia a saude 24,9 25,0 -0,5%
Prémios a repassar 110,0 120,6 -8,8%
Repasses financeiros a pagar 13,4 12,2 9,7%
Obrigacdes com pessoal 62,6 67,0 -6,5%
Antecipa¢des a repassar 72,9 78,4 -7,1%
Partes Relacionadas 54,0 29,1 85,5%
Débitos diversos 76,3 75,5 1,0%
Total do Passivo circulante 476,8 486,2 -1,9%
Ndo Circulante
Debéntures 519,0 518,0 0,2%
Imposto de renda e contribuigdo social a recolher 7,0 8,0 -12,0%
Imposto de renda e contribuigdo social diferidos 162,6 177,7 -8,5%
Provisdao para riscos 61,9 49,7 24,7%
Opcoes de acdes de participacdo dos ndo controladores 203,4 177,4 -30,1%
Débitos diversos 9,8 14,0 2,0%
Total do passivo ndo circulante 963,7 944,7 2,0%
PATRIMONIO LIQUIDO
Capital social 1.537,2 1.968,1 -21,9%
Reservas de capital 124,6 144,4 -13,7%
Reservas de Lucro 182,9 97,0 88,6%
Ajuste de avaliagdo patrimonial 145,0 145,0 0,0%
Total do patrimdénio liquido dos acionistas controladores 1.989,9 2.354,5 -15,5%
Participagcdao dos ndo controladores no PL das controladas 4,0 2,3 72,6%
Total do patriménio liquido 1.993,9 2.356,8 -15,4%
TOTAL DO PASSIVO E PATRIMONIO LIQUIDO 3.434,4 3.787,8 -9,3%
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Anexo III — Fluxo de Caixa - Consolidado

Var.
FLUXO DE CAIXA (RS MM) 2015 2014 0ic2014
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES OPERACIONAIS
Lucro (prejuizo) liquido antes do imposto de renda e da contribuicdo social 400,8 272,8 46,9%
Ajustes 375,2 308,5 21,6%
Depreciagdes e amortizagdes 221,9 213,7 3,8%
Provisdo por redugdo de valor recuperavel 7,7 1,7 361,1%
Resultado na baixa de ativo imobilizado e intangivel 0,9 0,3 198,7%
Opc¢es outorgadas reconhecidas 27,7 36,6 -24,2%
Despesas financeiras 110,3 109,0 1,2%
Impostos a compensar - PIS/COFINS 45,6 (45,6) N.A.
Resultado da venda da Potencial (45,7) - N.A.
Provisdo para riscos 6,8 (7,1) N.A.
(Prejuizo) lucro ajustado 776,0 581,3 33,5%
Origem proveniente das operagdes (11,6) (25,2) -54,0%
Caixa (usado nas) proveniente das operag&es 764,4 556,1 37,5%
Juros pagos sobre debéntures (70,4) (25,4) 176,8%
Dividendos pagos para acionistas ndo controladores (12,0) (24,6) -51,0%
Imposto de renda e contribui¢des social pagos (1112,8) (61,7) 81,1%
Caixa liquido (usado nas) proveniente das atividades operacionais 570,2 444.,4 28,3%
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE INVESTIMENTO
Caixa Inicial Gama Saude e Connectmed-CRC - 17,5 N.A.
Aplica¢Bes no ativo intangivel (118,3) (98,1) 20,6%
Aquisi¢do de ativo imobilizado (14,7) (51,7) -71,5%
Aumento de aplicacdes financeiras mantidas até o vencimento (80,0) - N.A.
Valor pago na aquisi¢do da Alianga - (368,6) N.A.
Valor pago na aquisi¢do da GA Corretora - (65,0) N.A.
Valor pago na aquisi¢cdo da Praxis - (2,9) N.A.
Acordo de ndo competicdo (6,5) (6,5) N.A.
Valor pago na aquisi¢do da Connectmed-CRC e Gama Saude (7,5) - N.A.
Pagamento do Bonus de Subscrigdo - Connectemed-CRC e Gama Salde (47,5) - N.A.
Caixa liquido utilizado nas atividades de investimento (274,6) (575,3) -52,3%
FLUXO DE CAIXA DAS ATIVIDADES DE FINANCIAMENTO
Valores pagos de empréstimos e financiamentos (7,3) - N.A.
Compra de agGes em tesouraria (47,2) - N.A.
Dividendos pago aos acionistas Qualicorp S/A (116,3) - N.A.
Redugdo de Capital (400,0) - N.A.
Valores recebidos de debéntures emitidas - 300,0 N.A.
Aumento de Capital 22,5 42,1 -46,6%
Caixa liquido proveniente das (utilizado nas) atividades de financiamento (548,4) 342,1 N.A.
AUMENTO LIQUIDO DE CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA (252,8) 211,2 N.A.
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do periodo 538,5 327,4 64,5%

Caixa e equivalentes de caixa no fim do periodo 285,8 538,5 -46,9%




