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RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO
Aos Acionistas:
É com grande satisfação que submetemos à apreciação de V.Sas. o Relatório da Administração e as Demonstra-
ções Financeiras Consolidadas da Brasil Insurance S.A., relativas ao exercício encerrado em 31 de dezembro de 
2011, acompanhadas do Relatório dos auditores independentes.
Cenário Macroeconômico:
O ano de 2011 foi marcado pela instabilidade na economia mundial, diante da crise financeira da Zona do Euro com 
o aumento da desconfiança em relação a situação fiscal dos países da União Europeia e da saúde financeira dos 
principais bancos da Europa, somado ao rebaixamento das expectativas de crescimento global e da pressão sobre 
a recuperação dos EUA na qual a discussão sobre limites da dívida pública em agosto adicionaram mais incertezas 
a  esse cenário já conturbado. Tais fatos desencadearam diversas ações negativas (rebaixamento) dos ratings de 
países e bancos daquela região, gerando mais instabilidade no segundo semestre de 2011.
Em linha com esse cenário no mercado internacional ter exercido influência na redução da taxa de crescimento do 
Brasil (PIB cresceu 7,5% em 2010 e estima-se 2,7% em 2011) foi possível que o COPOM reduzisse a taxa SELIC 
ao longo do segundo semestre de 2011, a qual partiu de um patamar de 12% a.a. em julho e fechou o ano em 11%. 
O Conselho Monetário Nacional manteve a taxa de juros de longo prazo (TJLP) em 6% ao ano.
O IPCA fechou o ano 2011 em 6,5% frente aos 5,9% registrados em 2010.
Perfil da Companhia:
Somos uma das maiores e mais diversificadas companhias brasileiras de corretagem de seguros tendo consolida-
do a operação de 34 Sociedades Corretoras ao final de 2011. As Sociedades Corretoras estão presentes em dez 
Estados, que representam 80% do mercado de seguros no País, segundo dados de novembro de 2011 da SUSEP, 
e 76% do PIB brasileiro, segundo dados do IBGE.
Nosso amplo portfólio de produtos e serviços, oferecidos com ampla diversidade geográfica e exposição a diversos 
setores da economia, proporciona uma maior diversificação das nossas receitas e as torna extremamente resi-
lientes na medida em que absorvem flutuações nos níveis de atividade de setores por nós atendidos. Temos forte 
atuação nos setores de saúde corporativa, vida, automóveis, industrial, serviços, comércio exterior, consumo e 
agronegócio, dentre outros, respaldando clientes corporativos e, em menor escala, pessoas físicas.
Nossa significativa escala nos proporciona maior relevância junto às companhias seguradoras. Nossa capilaridade 
no território brasileiro, a diversificação de nosso portfólio e a ampla gama de clientes atendidos nos posicionam 
como uma das mais importantes parceiras junto às principais companhias seguradoras que atuam no Brasil, uma 
vez que o relacionamento entre as companhias seguradoras e seus corretores é peça fundamental da estratégia 
das mesmas para alcançar seus objetivos em termos de receitas, lucros e volume de negócios.
Nossos Sócios Corretores têm, em média, 20 anos de experiência no mercado de corretagem de seguros e segu-
rador. Cada um deles nos beneficia de maneira única, oferecendo profundo conhecimento dos mercados em que 
atuam e especialização em diferentes segmentos do setor de seguros.
Mensagem da Administração:
A BRIN realizou, desde seu IPO em novembro de 2010, um investimento total de aproximadamente de R$ 226,4 
milhões incluindo a estimativa futura dos earn-outs na aquisição de 11 sociedades corretoras de seguro de 2011 e 
três em 2012, fortalecendo ainda mais sua posição de destaque na indústria de seguros do Brasil.
Desde Novembro de 2010 iniciamos projetos de integração das unidades, através de sistemas de computação 
que permitam a consolidação dos dados operacionais das empresas no âmbito da Holding Brasil Insurance, da 
centralização das atividades financeiras e administrativas também na Holding, da unificação da identidade visual 
das marcas das empresas do Grupo, além do inicio de desenvolvimento das políticas de Recursos Humanos. 
a consolidação de operações em centros de excelência distribuídos por nossa área de atuação. Destacamos a 
implantação do hubs de saúde, imobiliário e de automóveis em São Paulo e a consolidação de nossas operações 
noutras praças como Rio de Janeiro, Fortaleza, Recife e Salvador.
Durante o ano três iniciativas operacionais foram implementadas em linha com nossa estratégia de consolidação 
das estruturas regionais, a fim de fortalecer as unidades comerciais e a criação de hubs de excelência de produtos.
1. O hub de São Paulo foi implantado, centralizando as operações de seguro saúde em uma única unidade opera-
cional. Esta consolidação nos permite (I) oferecer aos nossos clientes um serviço padronizado e de maior qualida-
de, (II) capturar uma significativa sinergia de custos – principalmente através da redução da folha de pagamentos  
e (III) centralizar o relacionamento com as seguradoras e operadoras de saúde;
2. O hub imobiliário em São Paulo também foi estabelecido, consolidando as operações de riscos de engenharia 
em uma única unidade. Esta consolidação nos permitirá (I) melhorar nossa capacidade de fornecer serviços apri-
morados em âmbito nacional com uma base mais ampla de produtos, (II) padronizar e aumentar nossa carteira de 
riscos de engenharia com novos produtos e (III) centralizar o relacionamento com as seguradoras;

3. Consolidação regional dos escritórios em Salvador, Recife, Fortaleza e Rio de Janeiro. Em linha com a nossa 
estratégia de redução de escritórios e integração das unidades comerciais, o número de escritórios nas quatro 
capitais mencionadas acima foi reduzido de 16 (dezesseis) para apenas 7 (sete). Esta consolidação nos permitirá: 
a. Desenvolver uma melhor coordenação comercial com as corretoras e suas equipes estimulando as iniciativas 
de cross selling;
b. Capturar sinergias administrativas e de pessoal;
c. Padronizar os processos internos através dos hubs.
Paralelamente, o desenvolvimento de iniciativas de cross-sell junto a clientes das diferentes corretoras do grupo, 
aliando o forte relacionamento comercial mantido por estas à expertise nos diferentes segmentos mantidos pelas 
demais corretoras do grupo tem se apresentado como importante alavanca de desenvolvimento de negócios para 
a Brasil Insurance.
Perspectivas:
O crescimento do PIB (Produto Interno Bruto) em 2011 foi de 2,7%, segundo IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia 
e Estatística), inferior ao previsto no último relatório de inflação divulgado pelo Banco Central de 3%. Os principais 
vetores desta redução da taxa de crescimento foram a indústria de transformação e a desaceleração generalizada 
observada nos serviços. Cabe ressaltar, também, a desaceleração do consumo das famílias, da Formação Bruta 
de Capital Fixo (FBCF) e da contribuição do setor externo.
Para 2012, a taxa de crescimento do PIB projetada é de 3,5%, com destaque para a construção civil, com expec-
tativa de crescimento de 4,8%, justificado pelas obras do governo e pela expansão do crédito imobiliário. Cremos 
que dada a ainda incipiente taxa de penetração da indústria de seguros, por volta de 4% do PIB brasileiro, o ano 
de 2012 testemunhará a manutenção de uma taxa de crescimento de dois dígitos da indústria sobre o ano de 
2011, notadamente nos setores relacionados a investimentos em infraestrutura. Ao mesmo tempo, os sucessivos 
recordes da taxa de emprego formal fornecem combustível para o crescimento sustentado dos planos corporativos 
de seguros de saúde.
A Brasil Insurance está confiante no crescimento da economia brasileira e, sobretudo, dos setores em que atua. 
Nossa meta a médio e longo prazo é tornar nossa linha de produtos a maior, a mais rentável e a mais diversificada 
da indústria de seguros do país, distribuindo sua receita de forma a maximizar o retorno dos produtos que comer-
cializa, enfatizando a adequabilidade dos mesmos às necessidades de seus clientes.
Vale destacar que nosso plano estratégico pressupõe crescimento de nossos negócios com base em três pilares:
1. Crescimento orgânico das corretoras hoje controladas pela BRIN;
2. Crescimento inorgânico derivada de novas aquisições que ocorrerão em 2012 e em anos futuros;
3. Maximização das oportunidades de cross selling dentro de nossa base de clientes. Quanto a esse último pilar, 
apesar do sensível evolução que registramos durante o ano de 2011, há muito ainda por fazer dado que 90% de 
nossos clientes detêm apenas um ou dois produtos comercializados pela BRIN.
Governança Corporativa:
O modelo de Governança Corporativa da BRIN se baseia em quatro princípios: transparência, equidade, prestação 
de contas e responsabilidade corporativa, os quais são aplicados a todas as sociedades corretoras controladas 
pelo BRIN. A BRIN é listada no segmento de mais alto nível de governança – Novo Mercado da BM&FBovespa, 
sendo vinculada à arbitragem na Câmara de Arbitragem do Mercado da BM&FBovespa. Seu capital social é com-
posto exclusivamente por ações ordinárias e assegura tag along de 100%, no caso de alienação de controle.
O Conselho de Administração da companhia tem como objetivo fixar a orientação geral dos negócios e eleger a 
Diretoria, dentre outras competências que lhe são atribuídas pela Lei e pelo Estatuto Social. Suas regras de fun-
cionamento estão definidas em seu Regimento Interno. O órgão é composto por um conselheiro independente e 
quatro conselheiros indicados pelos acionistas controladores, com prazo de mandato de um ano sendo permitida a 
reeleição. O Conselho se reúne ordinariamente uma vez por mês e, extraordinariamente, sempre que necessário, 
elegendo, dentre seus membros, um presidente. Nenhum conselheiro integra a Diretoria Executiva da companhia.
O Conselho de Administração constituiu dois comitês e definiu suas competências em um único Regimento Interno. 
São eles: Comitê de Investimentos e Comitê de Remuneração.
Durante o ano de 2011, o estatuto social da BRIN sofreu ajustes, adequando-o ao novo regulamento de listagem 
do Novo Mercado. A Diretoria Executiva é formada por três diretores, com prazo de mandato de dois anos, sendo 
permitida a reeleição. Compete à Diretoria Executiva representar a companhia e gerir os negócios, de acordo 
com as diretrizes traçadas pelo Conselho de Administração. Ao diretor presidente cabe a indicação dos demais 
diretores estatutários.

Mercado de capitais:
A BRIN, atualmente com 58% de suas ações em circulação no mercado (free float), tem suas ações negociadas no 
Brasil (BM&FBovespa). Desde o IPO ocorrido em novembro de 2010, as ações da BRIN apresentaram valorização de 
26% na BM&FBovespa, superando significativamente o índice Ibovespa, encerrando o ano cotadas a R$ 17 por ação. 
O volume médio diário de negociação atingiu R$ 4,0 milhões. O número de negócios realizados na BM&FBovespa 
aumentou 45,4%, passando de uma média diária de 19 negócios, em 2010, para 120 negócios, em 2011.
Destaque em 2011 foi o desdobramento das ações da BRIN, na proporção de 1 (uma) para 10 (dez), com o objetivo 
de otimizar a gestão da base acionária e reduzir o valor unitário das ações. Da mesma forma, a contratação do 
banco BTG Pactual como formador de mercado da BRIN em novembro de 2011 visou, em conjunto com o desdo-
bramento, facilitar o acesso ao pequeno investidor e ampliar a liquidez da ação, o que de fato aconteceu. Nossa 
base de pessoas físicas cresceu 466% de 30 para 170 investidores.
Relatório da Administração:
Estar inserida num segmento como o de seguros e previdência privada que tem apresentado sólido e agressivo 
crescimento ao longo dos últimos 10 anos, normalmente superior a duas vezes o crescimento do PIB brasileiro, 
posiciona a Brasil Insurance para se beneficiar dos mais diversos vetores de crescimento do país como, por exem-
plo, o reduzido índice de desemprego que, incrementando a atividade formal da economia, impulsiona o mercado 
de seguros e planos de saúde, o elevado volume de investimentos em infraestrutura, o crescimento relevante do 
volume de crédito ao mercado consumidor de maneira geral e a crescente e elevada produção e licenciamento de 
novos veículos no país. Todos estes fatores impulsionam as carteiras de seguros de Saúde, Riscos Industriais e 
Comerciais, Automóveis, Vida, dentre outros, de tal forma que a diversificação da companhia permite enfrentar com 
segurança qualquer redução cíclica que possa ocorrer em algum desses vetores.
O continuo investimento em sistemas e processos que permita manter sempre um diferenciado nível de conheci-
mento técnico no âmbito das empresas da Brasil Insurance e a inovação, através da identificação e atuação em 
mercados ainda inexplorados no país, são compromissos de que não abrimos mão e estaremos perseguindo ao 
longo dos próximos anos.
Finalmente, manter um nível intenso de atividades para aquisição de novas corretoras de seguros para fazer parte 
do nosso grupo é um importante compromisso como alavanca de nosso crescimento e criação de oportunidades 
de experimentar relevantes ganhos de escala.
Auditoria Independente:
Em consonância à determinação da Instrução CVM 381/2003, informamos que nossa política de contratação de 
auditores independentes para outros serviços que não auditoria considera as normas profissionais de preservação 
de sua independência. Durante o período findo em 31 de dezembro de 2011 a Companhia contratou serviços 
profissionais de nossos auditores independentes relacionados à auditoria de nossas demonstrações financeiras, 
trabalhos relacionados com a oferta pública inicial de ações, bem como impactos dos novos pronunciamentos 
contábeis emitidos pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis.
Cláusula Compromissória:
A Brasil Insurance está vinculada à arbitragem na Câmara de Arbitragem do Novo Mercado, conforme Cláusula 
Compromissória, artigo 40, constante de seu Estatuto Social. Trata-se de cláusula de arbitragem mediante a qual 
a Companhia, seus acionistas, administradores e membros do Conselho Fiscal obrigam-se a resolver, por meio 
de arbitragem, toda e qualquer disputa ou controvérsia que possa surgir entre eles, relacionada ou oriunda, em 
especial, da aplicação, validade, eficácia, interpretação, violação e seus efeitos, das disposições contidas na Lei 
das Sociedades por Ações, no Estatuto Social da Companhia, nas normas editadas pelo Conselho Monetário Na-
cional, pelo Banco Central e pela CVM, bem como nas demais  normas aplicáveis ao funcionamento do mercado 
de capitais em geral, além daquelas constantes do Regulamento do Novo Mercado, do Regulamento da Câmara 
de Arbitragem do Mercado e do Contrato de Participação no Novo Mercado.
Declaração dos Diretores Estatutários (inciso V do parágrafo 1° do artigo 25° da 
Instrução CVM nº 480):
Em observância às disposições constantes no artigo 25 da Instrução CVM nº 480/09, de 07 de dezembro de 2009, 
a Diretoria declara que discutiu, reviu e concordou com as opiniões expressas no Relatório da Ernst&Young Terco 
Auditores Independentes, emitido nesta data, e com as demonstrações contábeis relativas ao exercício social 
encerrado em 31 de dezembro de 2011. 

BALANÇO PATRIMONIAL
Ativo 2011 2010
Circulante Controladora Consolidado Controladora Consolidado
 Caixa e equivalentes de caixa ......................... 63 9.606 2 3.831 
 Títulos e valores mobiliários (Nota 3) .............. 316.305 329.863 323.840 324.818 
 Contas a receber (Notas 4 e 16) ..................... -   33.735 -   11.074 
 Contas a receber de sociedades em conta
 de participação (Nota 16)............................... 1.341 4.849 5.916 5.916 
 Impostos a recuperar ....................................... 2.887 3.716 14 303 
 Outros ativos circulantes ................................. 383 3.125 83 1.262 

320.979 384.894 329.855 347.204 
Não circulante   
 Realizável a longo prazo   
 Títulos e valores mobiliários (Nota 3) .............. -   -   -   157 
 Instrumentos financeiros - Garantia (Nota 13.3) .... -   18.652 - -
 Contas a receber (Nota 4) ............................... 296   3.091 - -   
 Partes relacionadas (Nota 5) ........................... - 3.172 55 1.652 
 Outros ativos não circulantes .......................... -   1.583 -   50 
 Investimento (Nota 6) ...................................... 251.260 - 9.226 -   
 Imobilizado (Nota 7)......................................... 136 2.817 19 1.554 
 Intangível (Nota 8) ........................................... 427 189.991 -   3.453 

252.119 219.306 9.300 6.866 
Total do ativo ................................................... 573.098 604.200 339.155 354.070 

2011 2010
Passivo Controladora Consolidado Controladora Consolidado
Circulante
 Empréstimos e financiamentos (Nota 9).......... -   179 -   1.096 
 Fornecedores................................................... 37 683 467 1.115 
 Partes relacionadas (Nota 5) ........................... -   -   679 679 
 Obrigações trabalhistas ................................... 108 3.226 -   805 
 Impostos e contribuição social a pagar (Nota 10) 55 9.127 -   3.218 
 Obrigações tributárias (Nota 11)...................... 206 8.677 109 3.416 
 Dividendos mínimos ........................................ 25.354 25.354 3.104 3.104 
 Adiantamentos de clientes............................... -   241 -   -   
 Contas a pagar por aquisição de controladas
 (Nota 6.1) ....................................................... 24.387 24.387 -   -   
 Outros passivos circulantes ............................. 526 4.477 7 1.178 

50.673 76.351 4.366 14.611 
Não Circulante
 Empréstimos e financiamentos (Nota 9).......... -   18 -   25 
 Fornecedores................................................... -   -   -   172 
 Partes relacionadas (Nota 5) ........................... -   2.050 300 905 
 Impostos e contribuição social a pagar (Nota 10) -   - -   840 
 Imposto de renda e contribuição social diferidos .. 1.248 1.248 - -
 Obrigações tributárias (Nota 11)...................... -   1.542 -   1.579 
 Provisões para contingências (Nota 12) .......... -   230 -   1.036 
 Contas a pagar por aquisição de controladas
 (Nota 6.1) ....................................................... 75.041 75.041 -   -   
 Outros passivos não circulantes ...................... -   828 -   412 

76.289 80.957 300 4.969 
Patrimônio líquido (Nota 14)   
 Capital social ................................................... 349.313 349.313 318.864 318.864 
 Reserva de capital ........................................... 5.169 5.169 5.664 5.664 
 Ações em tesouraria ........................................ (5) (5) (5) (5)
 Reserva de lucros ............................................ 91.659 91.659 9.966 9.966 

446.136 446.136 334.489 334.489 
 Participação de acionistas não controladores . -   756 -   1 

446.136 446.892 334.489 334.490 
Total do passivo e patrimônio líquido ........... 573.098 604.200 339.155 354.070 

 2011  2010 
 Controladora  Consolidado Controladora Consolidado 

Receitas Líquidas
 Serviços prestados (Nota 15) ............................................. - 145.376 -   14.253 
Despesas operacionais   
 Remunerações, encargos sociais e benefícios ................. (3.531) (37.786) (314) (3.162)
 Remuneração baseada em ações (Nota 14.2) ................. (4.659) (4.659) (2.578) (2.578)
 Serviços contratados ........................................................... (2.952) (16.123) (562) (2.267)
 Depreciação ......................................................................... (47) (347) -   (39)
 Resultado em conta de participação (Nota 5) ................... -   5.998 5.916 5.916 
 Equivalência patrimonial (Nota 6) ....................................... 83.180 - 6.206 -   
 Outras despesas operacionais, líquidas ............................ (2.166) (15.879) (813) (2.288)
Lucro operacional ............................................................... 69.825 76.580 7.855 9.835 
Resultado financeiro líquido
 Receitas financeiras (Nota 17) ............................................ 34.000 35.909 5.217 5.245 
 Resultado de instrumento derivativo .................................. - 18.652 - -
 Despesas financeiras (Nota 17) ......................................... (34) (877) (2) (175)

33.966 53.684 5.215 5.070 
Lucro antes da contribuição social e do imposto
 de renda ............................................................................. 103.791 130.264 13.070 14.905 
 Contribuição social (Nota 10) .............................................. 778 (5.410) -   (475)
 Imposto de renda (Nota 10) ................................................ 2.184 (15.063) -   (1.359)
Resultado líquido do exercício antes da participação
 dos acionistas não controladores................................ 106.753 109.791 13.070 13.071 
Acionistas não controladores ........................................... - (3.038) -   (1)
Lucro líquido do exercício (atribuível aos acionistas
 controladores) .................................................................... 106.753 106.753 13.070 13.070 
Lucro básico por ações (Nota 14.7) ..................................... 1,188 0,147   
Lucro diluído por ações (Nota 14.7) ..................................... 1,181 0,144

2011 2010
Receitas Brutas  Controladora  Consolidado  Controladora Consolidado 
 Serviços Prestados ............................................................... - 156.854 - 15.450
Insumos adquiridos de terceiros
 Materiais, energia, serviços de terceiros e outros .............. (5.118) (13.349) (1.265) (4.498)
Valor adicionado bruto ........................................................ (5.118) 143.505 (1.265) 10.952
 Depreciação  ......................................................................... (47) (347) - (39)
Valor adicionado líquido produzido .................................. (5.165) 143.158 (1.265) 10.913
Valor adicionado recebido em transferência
 Resultado em Sociedade em conta de participação ......... - 5.998 5.916 5.916
 Equivalência patrimonial ...................................................... 83.180 - 6.206 -
 Receitas financeiras ............................................................. 34.000 35.909 5.217 5.244

117.180 41.907 17.339 11.160
Valor Adicionado a Distribuir ............................................. 112.015 185.065 16.074 22.073
Distribuição do valor adicionado   
 Pessoal   
 Remuneração direta ............................................................. 3.313 35.350 232 2.340
 Remuneração baseada em ações ...................................... 4.659 4.659 2.578 2.578
 Benefícios .............................................................................. 145 1.619 22 220
 FGTS ..................................................................................... 73 817 3 31

8.190 42.446 2.835 5.169
Governos (Impostos, taxas e contribuições)
 Federais ................................................................................. (2.962) 27.577 169 2.933
 Municipais .............................................................................. - 4.374 - 779

(2.962) 31.951 169 3.712
Remuneração de capital de terceiros
 Juros ...................................................................................... 34 877 - 121

34 877 - 121
Remuneração de capitais próprios
 Dividendos ............................................................................. 25.354 25.354 3.104 3.104
 Lucros retidos ........................................................................ 81.399 81.399 9.966 9.966
 Participação de não controladores ...................................... - 3.038 - 1

106.753 109.791 13.070 13.071
112.015 185.065 16.074 22.073

Capital 
social

Reservas
de capital

Ações em 
Tesouraria Reserva legal

Reserva de
investimento

Lucros 
acumulados

Total 
Controladora

Participação Não 
controladores Total

Saldo em 31 de dezembro de 2010.............................................................. -   -   -   -   -   -   -   -   -   
Capital da constituição (Nota 1.a) .................................................................. 17 -   -   -   -   -   17 -   17 
Ágio na emissão de ações (Nota 1.a) ............................................................. -   150 -   -   -   -   150 -   150 
Compra de ações para tesouraria .................................................................. -   -   (151) -   -   -   (151) -   (151)
(-) Permuta de ações (Nota 1.b.1) .................................................................. -   -   63 -   -   -   63 -   63 
Integralização de capital (Nota 1.d) ................................................................ 355.277 -   -   -   -   326.027 -   326.027 
(-) Cancelamento de ações em tesouraria (Nota 14.6) ................................... - (83) 83 -   -   -   -   -   -   
Participação inicial em controladas (Nota 6) .................................................. -   3.019 -   -   -   -   3.019 -   3.019 
Plano de opções de ações (Nota 14.2) .......................................................... -   2.578 -   -   -   -   2.578 -   2.578 
( - ) Gastos com emissão de ações (Nota 14.6) ............................................. (36.430) -   -   -   -   (7.180) -   (7.180)
Lucro líquido do exercício .............................................................................. -   -   -   -   -   13.070 13.070 -   13.070 
Destinação dos Lucros Acumulados: -   -   -   
Reserva Legal ................................................................................................ -   -   -   654 - (654) -   -   -   
Dividendos Propostos .................................................................................... -   -   -   -   -   (3.104) (3.104) -   (3.104)
Reserva de investimento ................................................................................ -   -   -   -   9.312 (9.312) -   -   -   
Saldo em 31 de dezembro de 2011.............................................................. 318.864 5.664 (5) 654 9.312 -   334.489 -   334.489 
Emissão de ações nas aquisições e incorporações ....................................... 26.273 -   -   -   -   -   26.273 -   26.273 
Plano de opções de ações (Nota 14.2) .......................................................... -   4.659 -   -   -   -   4.659 -   4.659 
Bonus de subscrição ...................................................................................... -   230 -   -   -   -   230 -   230 
Gastos com emissão de ações (Nota 14.3) .................................................... (1.303) -   -   -   -   -   (1.303) -   (1.303)
Incorporação Terrace ..................................................................................... 95 - - - - 294 389 - 389 
Conversão em ações do plano de opções de ações (Nota 14.2) .................... 5.384 (5.384) - - - - -   - -   
Lucro líquido do exercício .............................................................................. - - - - - 106.753 106.753 756 107.509 
Destinação dos Lucros Acumulados: - - - - - - -   - -   
Reserva Legal ................................................................................................ - - - 5.337 - (5.337) -   - -   
Dividendos Propostos .................................................................................... - - - - - (25.354) (25.354) - (25.354)  
Reserva de investimento ................................................................................ - - - - 76.356 (76.356) -   - -   
Saldo em 31 de dezembro de 2011.............................................................. 349.313 5.169 (5) 5.991 85.668 - 446.136 756 446.892 

DEMONSTRAÇÃO DE RESULTADO
2011 2010

Fluxos de caixa das atividades operacionais Controladora Consolidado Controladora Consolidado
 Lucro antes da contribuição social e imposto de renda ..... 103.791 130.264 13.070 14.905
Ajustes de receitas e despesas não envolvendo caixa
 Remuneração baseada em ações ...................................... 4.659 4.659 2.578 2.578
 Provisão para contingências ................................................ - (806) - 1.036
 Depreciação .......................................................................... 47 347 - 39
 Equivalência patrimonial ...................................................... (83.180) - (6.206) -

25.317 134.464 9.442 16.723
(Aumento) redução de ativos e aumento (redução)
 de passivos operacionais
 Contas a receber .................................................................. - (26.071) - (11.074)
 Contas a receber de sociedades em conta de participação 4.575 1.067 (5.916) (5.916)
 Adiantamento de clientes ..................................................... - 241 - -
 Instrumentos financeiros - garantias ................................... - (18.652) - -
 Títulos e valores mobiliários ................................................. - 157 - (157)
 Impostos a recuperar ............................................................ (8.535) (27.498) (14) (2.137)
 Fornecedores ........................................................................ (430) (604) 467 1.287
 Obrigações trabalhistas ........................................................ 108 2.421 - 805
 Obrigações tributárias........................................................... 97 5.224 109 9.053
 Outros ativos e passivos ...................................................... (45) 726 (9) 328

(4.230) (62.989) (5.363) (5.977)
Caixa líquido gerado (aplicado) nas atividades
 operacionais ........................................................................ 21.087 71.475 4.079 10.746
Fluxos de caixa das atividades de investimentos
 Aquisição de imobilizado ...................................................... (164) (1.610) (19) (1.593)
 Investimento .......................................................................... (1.056) - - -
 Gastos com emissão de ações ........................................... (1.303) (1.303) - -
 Aquisições de empresas ...................................................... (48.175) (48.175) - (3.503)
 Dividendos recebidos ........................................................... 26.657 - - -
 Intangível - Software ............................................................. (427) (493) - -
 Títulos e valores mobiliários ................................................. 7.535 (5.045) (323.840) (324.818)
 Acionistas não controladores ............................................... - (2.283) - (1)
Caixa líquido aplicado nas atividades de investimentos (16.933) (58.909) (323.859) (329.914)
Fluxos de caixa das atividades de financiamentos
 Partes relacionadas .............................................................. (1.220) (2.994) 923 (67)
 Distribuição de dividendos ................................................... (3.104) (3.104) - -
 Ingresso líquido de capital .................................................... - - 318.864 318.864
 Reserva de Capital ............................................................... 231 231 - 3.086
 Empréstimos e financiamentos ........................................... - (924) - 1.122
 Ações em tesouraria ............................................................. - - (5) (6)
Caixa líquido gerado (aplicado) nas atividades de
 financiamentos ................................................................... (4.093) (6.791) 319.782 322.999
Aumento de caixa e equivalentes de caixa ..................... 61 5.775 2 3.831
 Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício ......... 2 3.831 - -
 Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício........... 63 9.606 2 3.831

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA

DEMONSTRAÇÕES DO VALOR ADICIONADO

DEMONSTRAÇÃO DA MUTAÇÃO DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO

1. CONTEXTO OPERACIONAL: A Brasil Insurance Participações e Administração S.A. (“Brasil Insu-
rance”, “Controladora” ou “Companhia”) possui como objetivo a participação em empresas que atuem 
no mercado de consultoria e intermediação de seguros. A Brasil Insurance consolida 34 Sociedades 
Corretoras em 31 de dezembro de 2011 com atuação em dez estados nos setores de automóveis, 
industrial, de serviços, de comércio exterior, de consumo e de agronegócio, dentre outros, prestando 
serviços a clientes pessoas físicas e a clientes corporativos. Constituída como uma “Sociedade Anô-
nima” domiciliada no Brasil, as ações do Grupo são negociadas na BM&FBovespa. A sede social da 
empresa está localizada na Avenida das Américas, 500 - Rio de Janeiro - RJ. Estrutura societária: a) 
Constituição da Companhia: A Companhia foi constituída em 15 de março de 2010. Em 19 de março 
de 2010, foram integralizados R$166 sendo R$16 destinados à formação do capital e R$150 à criação 
de reserva de capital - ágio na subscrição de ações. Em 22 de março de 2010, mediante Contrato 
de Compra e Venda de Ações, a Companhia adquiriu de seu quotista Brasil Insurance Participações 
S.A. 1.500.000 ações de sua emissão por R$150. b) Permuta de ações: Entre 27 de março e 30 de 
junho de 2010, foram assinados contratos de permuta das ações em tesouraria pelas ações das re-
feridas Sociedades Corretoras. b.1) Ações em tesouraria da Companhia permutadas: Na assinatura 
dos contratos foram transferidas aos permutantes (controladores das Sociedades Corretoras), 631.550 
ações em tesouraria da Companhia e a integralidade dos direitos societários delas decorrentes, por 
um montante total de R$ 63. b.2) Ações das Sociedades Corretoras: A obrigação dos permutantes de 
transferir as quotas das Sociedades Corretoras para a Companhia estava sujeita somente à condição 
suspensiva que compreende a liquidação financeira da alienação de ações da Companhia mediante 
oferta pública inicial ou venda privada (denominada evento de liquidez), a qual ocorreu em 04 de no-
vembro de 2010. Desta forma, na data de liquidação, a Companhia tornou-se detentora de 99,99% das 
Sociedades Corretoras. c) Contratos de penhor de ações: As Sociedades Corretoras estão expostas e 
sujeitas a riscos fiscais, cíveis e trabalhistas referentes às suas operações anteriores à assinatura dos 
contratos de permuta. Os sócios fundadores dessas sociedades corretoras assumem contratualmente 
a responsabilidade sobre quaisquer eventuais contingências que surjam sob seu período de gestão 
até a data do evento de liquidez acima mencionado. Adicionalmente, para determinadas empresas 
objeto da permuta, foram constituídas empresas novas para permuta de ações com a Brasil Insurance 
que atuarão com a marca, carteira de clientes, corretores, funcionários, entre outros, das empresas 
existentes. Os sócios fundadores assinaram contratos de penhor de ações, pelos quais poderão ser 
executadas as garantias prestadas, durante o prazo de cinco anos a contar da data do evento de liqui-
dez, para liquidar qualquer contingência ou passivo das Sociedades Corretoras, cujos fatos geradores 
ocorreram anteriormente à liquidação do evento de liquidez e que venham a recair sobre a Companhia 
e controladas. d) Oferta pública de ações: Em 1º de novembro de 2010 as ações ordinárias da Compa-
nhia começaram a ser negociadas na BOVESPA sob o código BRIN3. Em 10 de novembro de 2010 foi 
concluída a oferta pública de distribuição primária e secundária de ações da companhia, com a emissão 
de 257.850 ações ordinárias, sendo 229.200 na oferta primária e 28.650 ações mediante o exercício da 
opção outorgada pela companhia ao Coordenador Líder da oferta para subscrição de ações suplemen-
tares e a distribuição de 219.650 ações ordinárias, sendo 191.000 ações na oferta secundária e 28.650 
ações mediante o exercício da opção outorgada pela companhia ao Coordenador Líder da oferta para 
subscrição de ações suplementares. Dessa forma, a Companhia captou em sua Oferta Pública Inicial 
o valor de R$348.097 relativos à oferta primária deduzidos das despesas de remuneração dos bancos 
coordenadores da oferta e de advogados e outros profissionais participantes do processo de abertura 
de capital. Abaixo está demonstrada a composição acionária da empresa antes e após da conclusão da 
oferta, excluindo as ações em tesouraria. 

Antes da oferta Após a oferta
Ações Participações Ações Participações

Acionistas controladores .............. 631.550 100,00% 411.900 46,31%
Outros (Flee Float) .................... - - 477.500 53,69%

631.550 100,00% 889.400 100,00%
e) Ações em tesouraria: A Companhia possuía, na data de início de negociação de suas ações, 879.445 
ações em tesouraria. Em 10 de novembro de 2010, a Companhia cancelou 832.634 ações, permane-
cendo com 46.811 ações em tesouraria, as quais se tornaram 4.681.100 após o desdobramento de 
ações em 6 de julho de 2011. 2. APRESENTAÇÃO DAS INFORMAÇÕES CONTÁBEIS E DAS PRIN-
CIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS. 2.1. Declaração de conformidade: As demonstrações financeiras 
consolidadas da Companhia compreendem as demonstrações financeiras da Brasil Insurance e de 
suas controladas, conforme indicadas na Nota 6, referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 
2011. As demonstrações financeiras consolidadas foram elaboradas em conformidade com as normas 
internacionais de contabilidade (“International Financial Reporting Standards – IFRS”) emitidas pelo 
“International Accounting Standards Board – IASB” e as interpretações do Comitê de Interpretações das 
Normas Internacionais de Contabilidade (‘International Financial Reporting Interpretations Committee 
– IFRIC”) e também de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, identificadas como Con-
solidado. As demonstrações financeiras individuais foram elaboradas e estão sendo apresentadas de 
acordo com as políticas contábeis adotadas no Brasil, que compreendem as normas da Comissão de 
Valores Mobiliários (CVM), os pronunciamentos, orientações e interpretações emitidas pelo Comitê de 
Pronunciamentos Contábeis (CPC), identificadas como Controladora. As demonstrações financeiras 
individuais apresentam a avaliação dos investimentos em controladas pelo método de equivalência 
patrimonial, de acordo com a legislação brasileira vigente. Dessa forma, essas demonstrações financei-
ras individuais não são consideradas como estando em conformidade com as IFRS, que exigem a 
avaliação desses investimentos nas demonstrações separadas da controladora pelo valor justo ou pelo 
custo. 2.2. Base de apresentação: As presentes demonstrações financeiras foram aprovadas pelo 
Conselho de Administração da Companhia em 27 de março de 2012. 2.3. Principais práticas contá-

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS.
beis aplicadas na elaboração destas demonstrações financeiras: 2.3.1. Ativos financeiros: Ativos 
financeiros são classificados como ativos financeiros a valor justo por meio do resultado, empréstimos 
e recebíveis, investimentos mantidos até o vencimento, ativos financeiros disponíveis para venda, ou 
derivativos classificados como instrumentos de hedge eficazes, conforme a situação. O Grupo determi-
na a classificação dos seus ativos financeiros no momento do seu reconhecimento inicial, quando ele 
se torna parte das disposições contratuais do instrumento. Ativos financeiros são reconhecidos inicial-
mente ao valor justo, acrescidos, no caso de investimentos não designados a valor justo por meio do 
resultado, dos custos de transação que sejam diretamente atribuíveis à aquisição do ativo financeiro. 
Os ativos financeiros do Grupo incluem caixa e equivalentes de caixa, aplicações financeiras, contas a 
receber de clientes e outras contas a receber de clientes. A mensuração subsequente de ativos finan-
ceiros depende da sua classificação, que pode ser da seguinte forma:  a) Caixa e equivalentes de caixa: 
Caixa e equivalentes de caixa referem-se a saldos mantidos em conta-corrente. Não há aplicações fi-
nanceiras classificadas como equivalentes de caixa. b) Títulos e valores mobiliários: Os títulos e valores 
mobiliários devem ser classificados nas seguintes categorias: títulos mantidos até o vencimento, títulos 
disponíveis para venda e títulos para negociação ao valor justo reconhecido com contrapartida no resul-
tado (títulos para negociação). A classificação depende do propósito para o qual o investimento foi ad-
quirido. Quando o propósito da aquisição do investimento é a aplicação de recursos para obter ganhos 
de curto prazo, estes são classificados como títulos para negociação; quando a intenção é efetuar 
aplicação de recursos para manter as aplicações até o vencimento, estes são classificados como títulos 
mantidos até o vencimento, desde que a Administração tenha a intenção e possua condições financei-
ras de manter a aplicação financeira até seu vencimento. Quando a intenção, no momento de efetuar a 
aplicação, não é nenhuma das anteriores, tais aplicações são classificadas como títulos disponíveis 
para venda. Quando aplicável, os custos incrementais diretamente atribuíveis à aquisição de um ativo 
financeiro são adicionados ao montante originalmente reconhecido, exceto pelos títulos para negocia-
ção, os quais são registrados pelo valor justo com contrapartida no resultado. Os títulos e valores mo-
biliários da Companhia são mantidos para negociação ao valor justo reconhecido em contrapartida no 
resultado, menos perdas do valor recuperável, quando aplicável, incorridos até a data das demonstra-
ções financeiras. A abertura dessas aplicações por natureza está apresentada na Nota 3. c) Contas a 
receber de clientes: São apresentadas pelo valor nominal dos títulos e sujeitas ao ajuste a valor presen-
te (AVP), quando relevante. É constituída provisão para créditos com liquidação duvidosa, cujo cálculo 
é baseado em estimativas suficiente para cobrir possíveis perdas na realização das contas a receber, 
considerando o histórico de recebimento a situação de cada cliente e as respectivas garantias ofereci-
das. 2.3.2. Investimentos: Os investimentos em sociedades controladas são contabilizados com base 
no método de equivalência patrimonial para fins de demonstrações financeiras individuais, os quais são 
eliminados para fins de elaboração das demonstrações financeiras consolidadas. Com base no método 
da equivalência patrimonial, o investimento em controlada é contabilizado no balanço patrimonial da 
controladora ao custo, adicionado das mudanças após a aquisição da participação societária nas inves-
tidas e resultados apurados por essas empresas. O ágio relacionado com as investidas é incluído no 
valor contábil do investimento, não sendo amortizado. Após a aplicação do método da equivalência 
patrimonial para fins de demonstrações financeiras individuais, a Companhia determina se é necessário 
reconhecer perda adicional do valor recuperável sobre o investimento da Companhia em sua investida. 
A Companhia determina, em cada data de fechamento do balanço patrimonial, se há evidência objetiva 
de que os investimentos sofreram perdas por redução ao valor recuperável. 2.3.3. Imobilizado: O imo-
bilizado é apresentado ao custo de aquisição, líquido de depreciação acumulada e/ou perdas acumula-
das por redução ao valor recuperável, se for o caso. A depreciação dos bens é calculada pelo método 
linear às taxas mencionadas na nota explicativa nº 7, que levam em consideração a vida útil econômica 
estimada dos bens. Os gastos incorridos com reparos e manutenção são contabilizados somente se os 
benefícios econômicos associados a esses itens forem prováveis e os valores mensurados de forma 
confiável, enquanto que os demais gastos são registrados diretamente no resultado quando incorridas. 
Um item de imobilizado é baixado quando vendido ou quando nenhum benefício econômico futuro for 
esperado do seu uso ou venda. Eventual ganho ou perda resultante da baixa do ativo (calculado como 
sendo a diferença entre o valor líquido da venda e o valor contábil do ativo) são incluídos na demons-
tração do resultado, no exercício em que o ativo é baixado. O valor residual e vida útil dos ativos e os 
métodos de depreciação são revistos no encerramento de cada exercício, e ajustados de forma pros-
pectiva, quando for o caso. 2.3.4. Intangível: Os ativos intangíveis adquiridos separadamente são men-
surados ao custo no reconhecimento inicial. O custo de ativos intangíveis adquiridos em uma combina-
ção de negócios corresponde ao valor justo na data de aquisição. Após o reconhecimento inicial, os 
ativos intangíveis com vida definida são apresentados ao custo, menos amortização acumulada e per-
das acumuladas de valor recuperável, se aplicável. A vida útil de um ativo intangível é avaliada como 
definida ou indefinida. Ativos intangíveis com vida útil definida são amortizados ao longo da vida útil 
econômica estimada e avaliados à perda por redução ao valor recuperável sempre que houver indica-
ção de perda de valor econômico do ativo. Ativos intangíveis com vida útil indefinida não são amortiza-
dos, mas testados anualmente por redução ao valor recuperável, individualmente ou no nível da unida-
de geradora de caixa. A avaliação de vida útil indefinida é revisada anualmente. Os ativos intangíveis 
estão representados substancialmente por: acordos de não competição, carteiras de clientes, contratos 
de exclusividade e por ágios gerados em função da expectativa de lucratividade e receitas incrementais 
esperadas no futuro, vinculados a combinações de negócios da Companhia com a empresa adquirida. 
Mudanças na vida útil estimada ou no consumo esperado dos benefícios econômicos futuros desses 
ativos são contabilizadas por meio de mudanças no período ou método de amortização, conforme o 
caso, sendo tratadas como mudanças de estimativas contábeis. A amortização de ativos intangíveis 
com vida definida é reconhecida na demonstração do resultado na categoria de custo ou despesa 
consistente com a utilização do ativo intangível. As informações referentes aos ativos intangíveis aloca-

dos nas combinações de negócios estão descritas na nota 6.2. 2.3.5. Tributação: Imposto de renda e 
contribuição social sobre o lucro: a) Imposto de renda e contribuição social - corrente: São calcula-
dos com base nas alíquotas vigentes de Imposto de Renda Pessoa Jurídica (IRPJ) e de Contribuição 
Social Sobre o Lucro Líquido (CSLL). A controladora optou pelo lucro real anual com suspensão/redu-
ção e as controladas optaram pelo regime de lucro presumido. Conforme facultado pela legislação tri-
butária, as empresas que tiveram receita bruta anual do exercício imediatamente anterior inferior a R$ 
48.000 optaram pelo regime de lucro presumido. A provisão para imposto de renda é constituída trimes-
tralmente, à alíquota de 15%, acrescido o adicional de 10% (sobre a parcela que exceder R$ 60 do lucro 
presumido por trimestre), aplicada sobre a base de 32% das receitas de prestação de serviços. A CSLL 
é calculada à alíquota de 9% sobre a base de 32% das receitas de prestação de serviços. As receitas 
financeiras e demais receitas são tributadas integralmente de acordo com as alíquotas vigentes de IRPJ 
e CSLL. b) Imposto de renda e contribuição social - diferido: Imposto de renda e contribuição social di-
feridos ativos e passivos são reconhecidos, através do método do passivo, sobre prejuízos fiscais, base 
negativa da contribuição social e diferenças temporárias entre a base fiscal de ativos e passivos e seus 
valores contábeis. Imposto de renda e contribuição social diferidos ativos são reconhecidos apenas na 
medida em que seja provável que lucros tributáveis futuros estarão disponíveis contra os quais as dife-
renças temporárias possam ser utilizadas. A Companhia avalia anualmente o valor contábil do imposto 
de renda e contribuição social diferidos ativos em relação ao seu desempenho operacional e o lucro 
tributável futuro projetado e, quando necessário, reduz o seu montante ao valor de realização esperado. 
Imposto de renda e contribuição social diferidos ativos e passivos são compensados quando existe um 
direito legalmente executável de compensar ativos fiscais correntes contra passivos fiscais correntes. 
2.3.6. Apuração de resultado: O resultado das operações (receitas, custo e despesas) é apurado em 
conformidade com o regime contábil de competência. A receita com prestação de serviços é reconhe-
cida quando seu valor puder ser mensurado de forma confiável sendo reconhecida no mesmo período 
que o serviço foi efetivamente prestado. 2.3.7. Outros ativos e passivos (circulantes e não circulantes): 
Um ativo é reconhecido no balanço patrimonial quando for provável que seus benefícios econômicos 
futuros serão gerados em favor da Companhia e seu custo ou valor puder ser mensurado com seguran-
ça. Um passivo é reconhecido no balanço patrimonial quando a Companhia possui uma obrigação legal 
ou constituída como resultado de um evento passado, sendo provável que um recurso econômico seja 
requerido para liquidá-lo. São acrescidos, quando aplicável, dos correspondentes encargos e das varia-
ções monetárias ou cambiais incorridos. Os ativos e passivos são classificados como circulantes quan-
do sua realização ou liquidação é provável que ocorra nos próximos doze meses. Caso contrário, são 
demonstrados como não circulantes. 2.3.8. Lucro por ação - básico e diluído: A Companhia efetua o 
cálculo do lucro por “Lote de mil ações” utilizando o número médio ponderado de ações ordinárias e 
preferenciais totais em circulação, durante o período correspondente ao resultado conforme Pronuncia-
mento Técnico CPC 41 – Resultado por Ação (“CPC 41”). 2.3.9. Demonstrações do fluxo de caixa e 
valor adicionado: As demonstrações dos fluxos de caixa foram preparadas pelo método indireto e estão 
apresentadas de acordo com a Deliberação CVM n° 641, de 07 de outubro de 2010 que aprovou o 
Pronunciamento Técnico CPC 03 (R2) - Demonstração dos Fluxos de Caixa (“CPC 03”). As demonstra-
ções do valor adicionado foram preparadas e estão apresentadas de acordo com a Deliberação CVM 
n° 557, de 12 de novembro de 2008 que aprovou o Pronunciamento Técnico CPC 09 - Demonstração 
do Valor Adicionado (“CPC 09”). 2.3.10. Julgamentos, estimativas e premissas contábeis significativas: 
Julgamentos: A preparação das demonstrações financeiras, individuais e consolidadas, requer que a 
Administração faça uso de julgamentos e estimativas e adote premissas que afetam os valores de re-
ceitas, despesas, ativos e passivos, bem como as divulgações de passivos contingentes, na data-base 
das demonstrações financeiras. Contudo, a incerteza relativa a essas premissas e estimativas pode 
levar a resultados que requeiram um ajuste significativo ao valor contábil do ativo ou passivo afetado 
em períodos futuros. Estimativas e premissas: As principais premissas relativas a fontes de incerteza 
nas estimativas futuras e outras importantes fontes de incerteza em estimativas na data do balanço, 
envolvendo risco significativo de causar um ajuste significativo no valor contábil dos ativos e passivos 
no próximo exercício financeiro, são: (i) perda por redução ao valor recuperável de ativos não financei-
ros; (ii) impostos; (iii) valor justo de instrumentos financeiros; e (iv) provisões. Provisões: Provisões são 
reconhecidas quando a Companhia e suas investidas tem uma obrigação presente (legal ou não forma-
lizada) em consequência de um evento passado e, é provável que benefícios econômicos sejam reque-
ridos para liquidar a obrigação e uma estimativa confiável do valor da obrigação possa ser feita. Quan-
do a Companhia espera que o valor de uma provisão seja reembolsado, no todo ou em parte, por 
exemplo, por força de um contrato de seguro, o reembolso é reconhecido como um ativo separado, mas 
apenas quando o reembolso for praticamente certo. A despesa relativa a qualquer provisão é apresen-
tada na demonstração do resultado, líquida de qualquer reembolso. Provisões para riscos tributários, 
cíveis e trabalhistas: Provisões são constituídas para todas as contingências referentes a processos 
judiciais para os quais é provável que uma saída de recursos seja feita para liquidar a contingência/
obrigação e uma estimativa razoável possa ser feita. A avaliação da probabilidade de perda inclui a 
avaliação das evidências disponíveis, a hierarquia das leis, as jurisprudências disponíveis, as decisões 
mais recentes nos tribunais e sua relevância no ordenamento jurídico, bem como a avaliação dos advo-
gados externos. As provisões são revisadas e ajustadas para levar em conta alterações nas circunstân-
cias, tais como prazo de prescrição aplicável, conclusões de inspeções fiscais ou exposições adicionais 
identificadas com base em novos assuntos ou decisões de tribunais. 2.3.11. Registro do investimento 
nas corretoras de seguros – estruturação societária inicial: Na operação de consolidação inicial das 
corretoras seguros sob o controle da Holding Brasil Insurance com base no CPC 15 - Combinação de 
negócios foi avaliada pela Administração da Companhia. A estruturação societária que resultou na for-
mação da Brasil Insurance revestiu-se de características intrínsecas a um processo de pooling of inte-
rests, no qual diferentes empresas fundem seus negócios sob a liderança de um agente catalisador, em 
nosso caso o Grupo Gulf. No processo de permuta de ações não houve uma aquisição por parte da 
Holding Brasil Insurance das corretoras de seguros que caracterizasse uma Combinação de Negócios 
segundo o disposto no CPC 15. No final desse processo, não houve o surgimento de agente individual 
que exerça individualmente o controle da empresa. O controle é exercido por um bloco com participa-
ção de 44% ao final de dezembro de 2010 no capital total da empresa, sendo 22% pertencentes ao FIP 
Gulf II. A operação foi avaliada pela Administração como pooling of interests, com o reconhecimento da 
operação pelos valores contábeis dos ativos e passivos das empresas consolidadas, sem qualquer 
ajuste para refletir os valores justos, nem ativos intangíveis das empresas. 2.3.12. Combinação de ne-
gócios de controladas: Após a Oferta Pública Inicial, a Companhia procedeu a aquisições de empresas 
utilizando para registro nas suas demonstrações financeiras os conceitos da CPC 15 – Combinação de 
Negócios . A contraprestação transferida para a aquisição de uma controlada é o valor justo dos ativos 
transferidos, passivos incorridos e instrumentos patrimoniais emitidos pela Companhia. A contrapresta-
ção transferida inclui o valor justo de algum ativo ou passivo resultante de um contrato de contrapresta-
ção contingente quando aplicável. Custos relacionados com aquisição são contabilizados no resultado 
do exercício quando incorridos. Os ativos identificáveis adquiridos e os passivos e passivos contingen-
tes assumidos em uma combinação de negócios são mensurados inicialmente pelos valores justos na 
data da aquisição. A Companhia considera o período de mensuração de um ano, a partir da data de 
combinação de negócio. O excesso da contraprestação transferida e do valor justo na data da aquisição 
de qualquer participação patrimonial anterior na adquirida em relação ao valor justo da participação do 
grupo de ativos líquidos identificáveis adquiridos é registrada como ágio (goodwill). 2.4. Bases de 
consolidação: As demonstrações financeiras consolidadas incluem as operações da Companhia e das 
empresas controladas descritas na Nota 6. As controladas são integralmente consolidadas a partir da 
data de aquisição, sendo esta a data na qual a Companhia obtém e mantém controle na entidade con-
trolada. O período de abrangência das demonstrações financeiras das controladas incluídas na conso-
lidação são coincidentes com os da controladora, e as práticas contábeis foram aplicadas de forma 
uniforme nas empresas consolidadas e são consistentes com aquelas utilizadas no exercício anterior. 
As receitas e despesas e ganhos e perdas não realizados, oriundos de transações entre partes relacio-
nadas, são eliminadas nas demonstrações financeiras consolidadas. O resultado do exercício e cada 
componente dos outros resultados abrangentes, reconhecidos diretamente no patrimônio líquido, são 
atribuídos aos proprietários da controladora e à participação dos não controladores. 
3. TÍTULOS E VALORES MOBILIÁRIOS: Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Certificados de depósito bancário (CDB) ..................... 107.257 214.631 120.815 215.174
Títulos de capitalização  ...................................... - - - 90
Debêntures .......................................................... 209.048 109.194 209.048 109.696
Poupança ............................................................ - 15 - 15
Total .................................................................... 316.305 323.840 329.863 324.975
Circulante ............................................................ 316.305 323.840 329.863 324.818
Não Circulante ..................................................... - - - 157
As aplicações financeiras são de curto prazo (superiores a 90 dias) e representam basicamente valores 
investidos em CDBs e debêntures emitidas por empresas e instituições financeiras de primeira linha, 
todos vinculados a taxas pós-fixadas e com rentabilidade média no ano de 2011 sobre o DI CETIP 
(“CDI”) de 104,82%. As debêntures representam operações compromissadas, registradas na Central 
de Custódia e Liquidação Financeira de Títulos S.A. (“CETIP”) ou SELIC, quando aplicável, e têm a 
garantia de recompra diária a uma taxa previamente estabelecida pelas instituições financeiras. Re-
ceitas financeiras: As receitas financeiras consolidadas apuradas até 31 de dezembro de 2011 são 
de R$ 35.909 (R$5.245 em 31 de dezembro de 2010), são decorrentes, na sua quase totalidade, de 
recursos financeiros originados na Oferta Inicial Pública de Ações da Brasil Insurance realizada no final 
de outubro de 2010. Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, o detalhamento das aplicações financeiras 
consolidadas por instituição financeira, com respectivas taxas de remuneração, pode ser demonstrado 
na tabela abaixo.
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Consolidado

Banco Modalidade 2011
Remuneração 

%CDI Emissão Vencimento Liquidez
BTG CDB 27.104 104,0 19/12/11 17/05/12 150 dias
BTG CDB 48.925 104,5 31/10/11 30/04/12 182 dias
BTG CDB 20.568 104,5 29/09/11 27/03/12 186 dias
Pine CDB 6.346 104,5 23/02/11 14/02/13 A cada 30 dias
Safra Debêntures 47.609 105,5 30/11/11 27/08/12 271 dias
Safra CDB 5.227 106,1 14/12/11 13/12/12 181 dias
Safra Debêntures 48.197 106,3 02/06/11 28/05/12 361 dias
Safra CDB 5.335 106,0 14/06/11 11/06/12 363 dias
Santander Debêntures 10.594 103,9 30/06/11 25/06/12 361 dias
Votorantim Debêntures 22.595 102,6 08/06/11 08/06/12 30 dias
Votorantim Debêntures 16.013 104,1 08/06/11 08/06/12 90 dias
Votorantim Debêntures 7.462 104,1 13/06/11 12/06/12 91 dias
Votorantim Debêntures 10.059 105,0 08/06/11 08/06/12 180 dias
Votorantim Debêntures 32.652 105,0 09/06/11 08/06/12 180 dias
Votorantim Debêntures 13.867 105,0 13/06/11 12/06/12 182 dias
Outros CDB 7.310 100,1 15/06/11 14/06/12 30 dias

329.863

Banco Modalidade 2010
Remuneração 

% CDI Emissão Vencimento Liquidez

HSBC CDB 115.935 101,20 08/11/10 29/12/12 30 dias
Bradesco Debêntures 109.789 101,00 10/11/10 21/10/12 61 dias
Pactual CDB 99.094 102,00 05/11/10 31/10/12 60 dias

324.818
4. CONTAS A RECEBER: As contas a receber de clientes referem-se na sua maioria a operações de 
curto prazo e são registradas pelo valor faturado, ajustado ao valor presente, quando aplicável. A pro-
visão para créditos de liquidação duvidosa foi constituída em montante suficiente para cobrir as perdas 
prováveis na realização dos créditos, tendo em vista o histórico da Companhia.

Consolidado
2011 2010

Contas a receber ........................................................................................... 37.187 11.597
Provisão para créditos de liquidação duvidosa ............................................. (361) (424)
Provisão para cancelamentos ....................................................................... - (99)

36.826 11.074
Circulante  ..................................................................................................... 33.735 11.074
Não circulante................................................................................................ 3.091 -
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a análise do vencimento dos saldos de contas a receber é a 
seguinte:

Consolidado
2011 2010

Aging de contas a receber
 Vincendos de 01 a 60 dias ................................................................................ 12.097 6.501
 Vincendos de 61 a 90 dias ................................................................................ 2.462 741
 Vincendos de 91 a 180 dias .............................................................................. 4.349 870
 Vincendos de 181 a 360 dias ............................................................................ 1.309 282
 Vincendos acima de 360 dias............................................................................ 3.262 522
Total de vincendos ............................................................................................... 23.479 8.916
 Vencidos de 01 a 60 dias .................................................................................. 8.081 977
 Vencidos de 61 a 90 dias .................................................................................. 2.105 290
 Vencidos de 91 a 180 dias ................................................................................ 1.822 943
 Vencidos de 181 a 360 dias .............................................................................. 792 471
 Vencidos acima de 360 dias .............................................................................. 908 -
Total de vencidos ................................................................................................. 13.708 2.681
Total ..................................................................................................................... 37.187 11.597
5. TRANSAÇÕES COM PARTES RELACIONADAS: 

2011
Controladora Consolidado
Ativo Passivo Ativo Passivo

Lucros a distribuir antigos sócios .................................. - - - 1.942
Âncora Corretora de Seguros Ltda. .............................. - - 1.218 -
Secose Corretora e Adm. de Seguros Ltda. ................. - - 950 -
Neval BI Corretora de Seguros Ltda. ............................ - - 476 -
André Carasso B.I.  Corretora de Seguros Ltda. .......... - - 348 -
Aplick Master BI Corretora de Seguros Ltda. ............... - - 83 4
A&M BI Corretora de Seguros Ltda. ............................. - - - 66
Montejo B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ..................... - - 62 -
Duraseg Corretora e Consultora de Seg. Ltda. ............ - - - 38
Retrato - Status Corretora de Seguros Ltda. ................ - - 33 -
Fazon Corretora de Seguros Ltda. ................................ - - 2 -
Total ............................................................................... - - 3.172 2.050
Circulante ....................................................................... - - - -
Não Circulante ............................................................... - - 3.172 2.050

2010
Controladora Consolidado
Ativo Passivo Ativo Passivo

Sócios - 4K .................................................................... - - 56 -
Brasil Insurance Participações S.A. ............................. - 300 - 300
Âncora Corretora de Seguros Ltda. ............................. - - 571 -
Sercose Serviços, Administração e Corretagem de
  Seguros Ltda. ............................................................. - - 970 -
Mútuo com acionistas ................................................... - 679 - 679
Recorseg Empreendimentos e Participações Ltda. .... - - - 600
Outros ........................................................................... 55 - 55 5
Total .............................................................................. 55 979 1.652 1.584
Circulante ...................................................................... - 679 - 679
Não Circulante .............................................................. 55 300 1.652 905
A remuneração total fixa e variável da administração (incluindo o Conselho de Administração) é de R$ 
6.386 no exercício findo em 31 de dezembro de 2011 (R$ 2.828 em 2010), sendo R$ 1.726 a parcela 
fixa e R$ 4.660 a parcela variável (R$ 250 e R$ 2.578, respectivamente, em 2010). O saldo a pagar 
de R$ 300 à Brasil Insurance Participações S.A. em 31 de dezembro de 2010 refere-se ao reembolso 
de despesas referente aos serviços prestados pelos assessores jurídicos visando o IPO, cujas notas 
foram emitidas em nome da Brasil Insurance Participações S.A. O saldo a receber de R$ 1.218 que 
a Companhia possui com a Âncora Investe Corretora de Seguros Ltda. em 31 de dezembro de 2011 
refere-se a um contrato de mútuo em que a mutuária se compromete a restituir à mutuante o total do 
mútuo, acrescido de atualização monetária referente a 1% ao mês, até 30 de junho de 2013. O saldo 
a receber de R$ 950 que a Companhia possui com a Sercose Serviços, Administração e Corretagem 
de Seguros Ltda. em 31 de dezembro de 2011 refere-se a um contrato de mútuo no qual a mutuária se 
compromete a restituir à mutuante o total do mútuo, acrescida de atualização monetária calculada com 
base na TR + 0,5%, até 31 de março de 2013. O saldo a receber do Resultado de Sociedades em Conta 
de Participação é de R$ 1.341 e R$ 4.849 em 31 de dezembro de 2011, na Controladora e no Conso-
lidado, respectivamente, conforme Nota 16 (R$ 5.916 na Controladora e no Consolidado em 2010). O 
efeito no resultado do exercício findo em 31 de dezembro de 2011 foi de R$ 5.998 no consolidado (R$ 
5.916 em 31 de dezembro de 2010 na controladora e no consolidado). O valor total dos contratos de 
Garantias Financeiras das corretoras 4K, A&M e Lasry é de R$ 18.652 em 31 de dezembro de 2011, 
conforme descrito na Nota 13.3. As demais transações com partes relacionadas referem-se a mútuos 
com atualização monetária em média de 101% CDI e vencimentos até novembro de 2012. 6. INVESTI-
MENTOS: 6.1. Investimentos: Os investimentos estão enquadrados como controladas com influência 
significativa e, portanto, são avaliados pelo método de equivalência patrimonial. Em 31 de dezembro, 
os investimentos tinham a seguinte composição: 

Controladora
2011 2010

Investimentos avaliados pela Equivalência Patrimonial .................................... 67.156 9.226
Intangível / Ágio .................................................................................................. 184.104 -
Total .................................................................................................................... 251.260 9.226
A movimentação dos investimentos está demonstrada abaixo:

Controladora
2011 2010

Saldo inicial .................................................................................................. 9.226 -
Registro ao valor patrimonial ........................................................................ - 3.020
Aquisição de investimentos no exercício...................................................... 1.056 -
Dividendos recebidos ................................................................................... (26.306) -
Resultado de equivalência patrimonial ......................................................... 83.180 6.206
Saldo final  .................................................................................................... 67.156 9.226
O detalhe dos investimentos por controlada é como segue:

Controladora
2011 2010

Empresa

Partici-
pação 

%

Resultado 
da Equi-
valência 

patrimonial
Investi-
mentos

Resultado da 
Equivalência 

patrimonial
Investi-
mentos

4K Representações e Intermediações de Negócios Ltda. ....... 99.00 8.234 7.235 1.237 100 
A&M B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................................. 99.56 1.602 1.600 - 1 
Almac B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ............................... 99.80 3.521 1.701 - 1 
Âncora Investe Corretora de Seguros Ltda. ........................ 99.98 9.021 6.270 625 689 
André Carasso B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................. 99.80 4.829 3.268 453 820 
Aplick B.I. Corretora de Seguros Ltda .................................. 99.20 1.284 887 - 1 
APR Corretora de Seguros Ltda. ......................................... 99.99 7.896 8.448 (30) 1.044 
Barrasul B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................. 99.20 1.017 933 (1) -
Base Brasil B.I. Corretora de Seguros Ltda. ........................ 99.80 5.237 4.208 - 1 
Classic Corretora Ltda. ......................................................... 99.90 1.777 1.913 - -
Correta B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ............................. 99.20 437 438 - 1 
Duraseg Corretora e Consultora de Seguros Ltda. ............. 99.99 1.839 988 160 221 
Enesa Corretora Ltda. .......................................................... 70.00 639 640 - -
Fazon Corretora de Seguros Ltda. ....................................... 99.50 1.125 1.145 - -
FMA Mendes de Almeida B.I. Corretora de Seguros Ltda. ....... 99.90 114 66 - 1 
Fran Campos de Souza B.I. Corretora de Seguros Ltda. ........ 99.60 650 508 - 1 
GDE B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................................. 99.63 1.176 1.011 (1) -
Graciosa Corretora de Seguros ........................................... 99.98 632 167 - -
Laport B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ............................... 99.60 621 442 (1) -
Lasry Corretora de Seguros Ltda. ........................................ 100.00 6.206 5.482 372 254 
Lasry Serviços e Consultoria Ltda........................................ 99.90 (94) (126) 36 (31)
Megler B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................... 99.40 699 451 - 1 
Montejo B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................. 99.80 1.462 1.623 456 134 
Neval B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................................ 99.40 849 343 - 1 
Previsão Empreendimentos e Corretagem de Seguros Ltda. . 51.00 3.071 717 - -
Promove Corretora de Seguros Ltda. .................................. 99.97 7.027 6.067 1.143 3.230 
Retrato - Status Corretora de Seguros Ltda. ....................... 99.33 1.943 2.434 212 490 
Romap Master B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................. 99.90 1.492 1.493 - 1 
Sebrasul Assessoria e Corretora de Seguros Ltda. ............ 99.99 858 623 - -
Secose Corretora e Administradora de Seguros Ltda. ........ 99.97 2.474 2.648 387 687 
Triplic B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................................ 100.00 323 (39) 28 (6)
Victrix Administradora e Corretora de Seguro e
  Resseguro Ltda. ................................................................. 99.70 2.705 1.521 729 1.208 
York Brukan B.I. Assessoria, Administração e
 Corretagem de Seguros Ltda. ............................................ 99.90 2.514 1.463 401 376 
Umbria Adm. e Corret. de Seguro Ltda. .............................. 99.97 - 400 - -
Umbria Insurance Services Ass. em Gestão Empr. Ltda. ... 99.97 - 147 - -
Europa Insurance Services Ass. em Gestão Empr. Ltda. ... 99.97 - 41 - -
Total  ..................................................................................... 83.180 67.156 6.206 9.226
Dados financeiros selecionados das empresas controladas:

Ativo Passivo
Receita 
Líquida

Lucro 
Líquido

4K Representações,  Intermediações de Negócios e Corretagem de
 Seguros Ltda................................................................................................................ 11.749 4.441 1.511 8.308
A&M Dandal BI Corretora de Seguros Ltda. ............................................................ 2.309 702 487 1.614
ALMAC B.I. Corretora de Seguros Ltda. ................................................................... 2.019 314 5.088 3.516
ÂNCORA Investe Corretora de Seguros Ltda. ........................................................ 9.082 2.811 15.349 9.219
André Carasso B.I. Corretora de Seg ........................................................................ 4.222 947 8.426 4.836
APLICK B.I. Corretora de Seguros Ltda. ................................................................... 1.123 229 1.154 1.292
APR Corretora de Seguros Ltda................................................................................. 13.142 4.693 21.000 7.898
BARRASUL B.I. Corretora de Seguros Ltda. ........................................................... 1.087 146 1.316 1.050
BASE BRASIL B.I. Corretora de Seguros Ltda........................................................ 4.799 583 10.671 5.246
Classic Corretora de Seguros Ltda. ........................................................................... 2.359 444 4.811 1.780
CORRETA B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................................................. 698 257 1.259 441
DURASEG Corretora e Consultoria de Seguros Ltda. ........................................... 1.237 249 2.846 1.839
Enesa Corretora de Seguros Ltda ............................................................................. 1.079 165 1.219 914
Fazon Corretora de Seguros Ltda .............................................................................. 1.384 233 1.722 722
FMA MENDES DE ALMEIDA B.I. Corretora de Seguros Ltda. ........................... 254 188 1.312 115
FRAN CAMPOS DE SOUZA B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................ 672 161 950 652
GDE B.I. Corretora de Seguros Ltda. ........................................................................ 1.135 120 1.222 939
GRACIOSA Corretora e Administradora de Seguros Ltda. ................................... 596 429 759 377
LAPORT B.I. Corretora de Seguros Ltda. ................................................................. 555 110 821 443
LASRY Corretora de Seguros Ltda. .......................................................................... 8.110 2.628 6.507 6.207
LASRY Serviços e Consultoria Ltda. ......................................................................... 15 141 31 (95)
MEGLER B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ............................................................... 562 108 925 701
MONTEJO B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................................................. 1.939 312 2.518 1.217
NEVAL B.I. Corretora de Seguros Ltda. .................................................................... 851 507 536 852
PREVISÃO Empreendimentos e Corretagem de Seguros Ltda. ......................... 2.514 1.109 7.449 5.947
PROMOVE Corretora de Seguros Ltda.................................................................... 7.901 1.832 17.389 7.194
RETRATO - STATUS Corretora de Seguros Ltda. ................................................ 2.621 170 3.172 1.854
ROMAP MASTER B.I. Corretora de Seguros Ltda. ............................................... 2.461 966 2.426 1.494
SEBRASUL Assessoria e Corretora de Seguros Ltda. .......................................... 830 206 1.617 966
SECOSE Corretora e Administradora de Seguros Ltda. ....................................... 3.931 1.282 10.759 2.662
TRIPLIC B.I.  Corretora de Seguros Ltda. ................................................................. 355 393 1.908 375
Umbria Corretora de Seguros Ltda ............................................................................ 401 122 - -
Umbria Insurance Corretora de Seguros Ltda ......................................................... 641 757 - -
Umbria Europa Corretora de Seguros Ltda .............................................................. 122 18 - -
VICTRIX Administradora e Corretora de Seguro e Resseguro Ltda. ................... 1.962 437 3.786 2.754
York Brukan BI Assessoria, Administração e Corretagem de Seguros Ltda ...... 2.295 831 4.430 2.890
Combinação de Negócios: Combinações de negócios são contabilizadas utilizando o método de aqui-
sição. O custo de uma aquisição é mensurado pela soma da contraprestação transferida, avaliada 
com base no valor justo na data de aquisição, e o valor de qualquer participação de não controladores 
na Empresa adquirida. Ao adquirir um negócio, a Companhia avalia os ativos e passivos financeiros 
assumidos com o objetivo de classificá-los e alocá-los de acordo com os termos contratuais, as circuns-
tâncias econômicas e as condições pertinentes na data de aquisição, o que inclui a segregação, de deri-
vativos embutidos existentes em contratos hospedeiros na adquirida. Inicialmente, o ágio é mensurado 
como sendo o excedente da contraprestação transferida em relação aos ativos líquidos adquiridos (ati-
vos identificáveis adquiridos, líquidos e os passivos assumidos). Se a contraprestação for menor do que 
o valor justo dos ativos adquiridos, a diferença deverá ser reconhecida como ganho na demonstração 
do resultado. As aquisições ocorridas ao longo de 2011 seguem abaixo listadas: Em 29 de março 
de 2011 foi adquirido o controle da Enesa Corretora de Seguros (“Enesa”). A Enesa Corretora tem sede 
na cidade de São Paulo e possui exclusividade total sobre a intermediação de seguros e resseguros 
junto a todas empresas do Grupo Enesa. A Brasil Insurance passou a deter 70% das quotas represen-
tativas do capital social da Enesa Corretora. O valor da aquisição foi de R$ 4.200 além de três parcelas 
anuais variáveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros 
da Enesa Corretora e dará direito a Brasil Insurance a um dividendo mínimo prioritário. Em 29 de abril 
de 2011 foi adquirido o controle da Classic Corretora de Seguros (“Classic”). A Classic Corretora, com 
sede na cidade de São Paulo, é uma corretora de seguros especializada no segmento de seguros 

massificados. A Brasil Insurance passou a deter 99,99% das quotas representativas do capital social da 
Classic Corretora. O valor da aquisição foi de R$ 9.200 somados a 3 parcelas anuais variáveis, calcu-
ladas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da Classic Corretora. 
Em 18 de maio de 2011 foi adquirido o controle da Sebrasul Assessoria e Corretagem de Seguros (“Se-
brasul”). A Sebrasul Corretora, com sede na cidade de São Paulo, é uma corretora de seguros especia-
lizada no segmento de Saúde. A Brasil Insurance passou a deter 99,99% das quotas representativas 
do capital social da Sebrasul Corretora. O valor da aquisição foi de R$ 4.800  somados a 3 parcelas 
anuais variáveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros 
da Sebrasul Corretora. Em 06 de junho 2011 foi adquirido o controle da Previsão Empreendimentos e 
Corretagens de Seguros Ltda. (“Previsão”). A Previsão, com sede no Rio de Janeiro, é uma corretora 
de seguros que atua, principalmente, nos segmentos de vida, saúde e ramos elementares. A Brasil In-
surance passou a deter 51% das quotas representativas do capital social da Previsão e terá dividendos 
mínimos garantidos durante 4 anos. O valor da aquisição foi de de R$ 30.000 somados a 2 parcelas 
anuais variáveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros 
da Corretora. Em 04 de agosto de 2011 foi adquirido o controle da Graciosa Corretora e Administradora 

de Seguros Ltda. (“Graciosa”). A Graciosa é uma corretora de seguros que atua, principalmente, nos 
segmentos de vida, saúde e ramos elementares. A Brasil Insurance passou a deter 99,98% das quotas 
representativas do capital social da Graciosa Corretora. O valor da aquisição foi de R$ 3.800 somados 
a 3 (três) parcelas anuais variáveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos 
resultados futuros da Graciosa Corretora. Em 03 de setembro de 2011 foi adquirido o controle da Fazon 
Corretora de Seguros Ltda. (“Fazon”), a 33ª corretora do Grupo Brasil Insurance. A Brasil Insurance 
passou a deter 99,99% das quotas representativas do capital social da Fazon Corretora. O valor da 
aquisição foi de R$ 15.000 somados a 3 parcelas anuais variáveis, calculadas com base em uma estru-
tura de earn-out, em função dos resultados futuros da Fazon Corretora. Em 22 de dezembro de 2011 foi 
adquirido o controle da Grupo Umbria Corretora, composto por três empresas: Umbria Administração 
e Corretagens de Seguro Ltda., Umbria Insurance Services Assessoria em Gestão Empresarial Ltda. 
e Europa Insurance Services Assessoria em Gestão Empresarial Ltda.. A Brasil Insurance passará a 
deter 99,97% das quotas representativas do capital social da Umbria Corretora. O valor da aquisição é 
de R$ 7.000 somados a 4 (quatro) parcelas anuais variáveis, calculadas com base em uma estrutura de 
earn-out, em função dos resultados futuros da Umbria Corretora.

Os valores alocados resultantes da aplicação da CPC 15 são como segue:
Alocação do Preço de Compra

Empresas Investimento
Dividendo 

Mínimo
Seguro
de Vida

Contrato de
Exclusividade

Carteira de
Clientes

Acordo de 
Não Competição

Impostos 
Diferidos Goodwill

Contraprestação
transferida

Enesa ................................................  0,35   -   -  3.798   -   - (1.130)  3.768  6.436 
Classic ...............................................  135   -   - -  1.866  1.124 (890)  20.373  22.608 
Sebrasul ............................................  225   -   -   -  1.607  1.274 (858)  11.503  13.751 
Previsão.............................................  439  3.199  406   -  6.269  2.333 (3.633)  37.675  46.688 
Graciosa ............................................  1 - - -  1.599  1.274 (855)  13.260  15.279 
Fazon.................................................  20   -   -   -  2.919  1.529 (1.324)  45.212  48.356 
Umbria ...............................................  236 - - -  2.315  1.844 (1.238)  18.957  22.114 
  1.056  3.199  406  3.798  16.575  9.378 (9.928)  150.748  175.232 

Contas a pagar por aquisição de controladas
Controladora e Consolidado  2011

Empresa
Valor Total 
da compra Circulante

Não 
circulante Total

Enesa Corretora Ltda. ............................................... 6.436 665 1.516 2.181
Classic Corretora Ltda. .............................................. 22.608 3.647 9.554 13.201
Sebrasul Assessoria e Corretora de  Seguros Ltda. 13.751 2.788 6.240 9.028
Previsão Empreendimentos e Corretagem de 
Seguros Ltda. ............................................................. 46.688 7.711 9.125 16.836
Graciosa Corretora de Seguros Ltda. ....................... 15.279 2.818 8.409 11.227
Fazon Corretora de Seguros Ltda. ............................ 48.356 4.326 27.548 31.874
Umbria Adm. e Corret. Seguros Ltda. ....................... 22.114 2.432 12.649 15.082

175.232 24.387 75.041 99.428
Os valores justos de aquisição foram estimados com base nas disposições contratuais dos Instrumen-
tos de Compra e Venda de Participação Acionária que preveem valores de compra variáveis em função 
do lucro líquido futuro de cada investida (earn out). Estes valores consideram a lucratividade de cada 
empresa estimada pela Administração na data de aquisição e poderão ser revistos dentro do prazo de 
12 meses decorrido de cada aquisição, de acordo com o CPC 15. 7. IMOBILIZADO

Consolidado
2011 2010

Taxa Anual de 
depreciação 

(%) Custo
Depreciação 
Acumulada

Imobilizado 
Líquido

Imobilizado 
Líquido

Instalações ............................................................... 10% 214 (127) 87 21
Máquinas e Equipamentos ..................................... 10% 194 (63) 131 49
Móveis e Utensílios .................................................. 10% 1.365 (479) 886 441
Equipamentos de Comunicação ............................ 20% 61 (21) 40 35
Equipamentos de Informática ................................. 20% 1.772 (983) 789 534
Benfeitoria em propriedades de terceiros .............. (*) 326 (174) 152 73
Veículos .................................................................... 20% 626 (349) 277 330
Outros ....................................................................... 489 (34) 455 71

5.047 (2.230) 2.817 1.554 
(*) De acordo com os contratos de locação.
8. INTANGÍVEL: Taxa de

Amortização
Controladora Consolidado

2011 2010 2011 2010
Vida Útil Definida
Dividendo Mínimo ....................................................... 25% - - 3.199 -
Seguro de Vida ............................................................ 25% - - 406 -
Contrato de Exclusividade.......................................... 10% - - 3.798 -
Carteira de Clientes .................................................... 10% - - 16.575 -
Acordo de Não Competição ...................................... 11% - - 9.378 -
Vida Útil Indefinida
Ágio por Rentabilidade Futura ................................... - - 156.096 3.404
Software ....................................................................... 427 - 495 -
Outros ........................................................................... - - 44 49
Total ............................................................................. 427 - 189.991 3.453
Os ágios se baseiam, principalmente em rentabilidade futura e estão suportados por laudos de avalia-
ção elaborados por equipe interna, tendo sido utilizado o método de fluxo de caixa descontado a valor 
presente. As taxas de desconto utilizadas nos cálculos foram apuradas através da adoção do Custo 
Médio Ponderado de Capital de Giro (WACC na sigla em inglês). Para todas as aquisições ocorridas 
durante o ano de 2011, foram efetuadas as alocações de parcelas do ágio inicial para determinados 
ativos adquiridos nos negócios (carteiras de clientes, dividendos mínimos, contratos de exclusivida-
de, etc.). Os ativos intangíveis adquiridos separadamente são mensurados ao custo no momento do 
seu reconhecimento inicial. O custo de ativos intangíveis adquiridos em uma combinação de negócios 
corresponde ao valor justo na data da aquisição. Após o reconhecimento inicial, os ativos intangíveis 
são apresentados ao custo, menos amortização acumulada e perdas acumuladas e valor recuperável. 
Ativos intangíveis gerados internamente, excluindo custos de desenvolvimento capitalizados, não são 
capitalizados e o gasto é refletido na demonstração do resultado no exercício em que for incorrido. 
9. EMPRÉSTIMOS E FINANCIAMENTOS: O saldo consolidado dos empréstimos e financiamentos 
está apresentado pelo custo amortizado, atualizados pelos encargos e juros incorridos até a data do 
encerramento do período:

2011

Descrição Vencimento Taxa de juros Circulante
Não

Circulante
Financiamentos
 Caixa Econômica Federal ................... Mai 2012 0,41% 112 18
 Leasing .................................................. Abr 2012 1,63% 37 -
 Leasing .................................................. Mai 2012 1,62% 30 -
Total ......................................................... 179 18

2010

Descrição Vencimento
Taxa

de juros Circulante
Não

Circulante
Capital de Giro
 Banco Bradesco ................................... Fev 2011 CDI + 1% 490 -
 Banco Santander .................................. Jan 2011 CDI + 0,873% 310 -
Subtotal ................................................... 800 -
Financiamentos
 Banco Bradesco ................................... Mai 2012 1,25% 55 25
 Banco Bradesco ................................... Fev 2011 1,35% 117 -
 Banco Santander .................................. Ago 2011 CDI + 0,873% 121 -
 Aymoré Financiamentos ...................... Abr 2011 3 -
Subtotal ................................................... 296 25
Total ......................................................... 1.096 25

Vencimentos por ano 2012 2013 2014 2015 Total
Caixa Econômica Federal ........... 112 6 6 6 130
Leasing ........................................ 67 - - - 67
Total............................................. 179 6 6 6 197
Não existem garantias atreladas a estes financiamentos. 10. IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUI-
ÇÃO SOCIAL: O resultado de imposto de renda e contribuição social corrente e diferido para os exer-
cícios findos em 31 de dezembro de 2011 e de 2010 está apresentado abaixo: 

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Lucro presumido
Imposto de renda corrente ...................................................... - - (17.247) (1.359)
Contribuição social corrente .................................................... - - (6.188) (475)

- - (23.435) (1.834)
Lucro real
Imposto de renda corrente ...................................................... (4.198) - (4.198) -
Contribuição social corrente .................................................... (1.520) - (1.520) -

(5.718) - (5.718) -
Total da despesa de imposto de renda e contribuição
 social correntes .................................................................... (5.718) - (29.153) (1.834)
Lucro real
Imposto de renda diferido ........................................................ 6.382 - 6.382 -
Contribuição social diferida  ..................................................... 2.298 - 2.298 -

8.680 - 8.680 -
Total da despesa de imposto de renda e contribuição 
 social diferidos ..................................................................... 8.680 - 8.680 -
Total do resultado do exercício ........................................... 2.962 - (20.473) (1.834)
O imposto de renda e a contribuição social da Controladora são calculados com base no critério do lucro 
real anual com suspensão/redução e das controladas com base no lucro presumido. A despesa em 31 
de dezembro de 2011 e 2010 está demonstrada abaixo:

Consolidado Consolidado
2011 2010

Empresas tributadas pelo lucro presumido (Controladas)
Imposto

de Renda
Contribuição 

Social
Imposto

de Renda
Contribuição 

Social
Receita bruta de serviços (Nota 15) .......................................... 159.324 159.324 15.573 15.573
 Alíquota de 32% sobre prestações
 de serviços ............................................................................... 50.984 50.984 4.983 4.983
 Garantias financeiras, líquidas de
 despesas financeiras .............................................................. 17.775 17.775 551 300
Base de cálculo ........................................................................... 68.759 68.759 5.534 5.283
 Alíquota de 15% para IRPJ e
 9% de CSLL ............................................................................. 10.314 6.188 830 475
 Adicional de IRPJ - alíquota de 10% ....................................... 6.933 - 529 -
Despesa de imposto de renda e contribuição social ............... 17.247 6.188 1.359 475
A demonstração da alíquota efetiva do imposto de renda e contribuição calculada em base no lucro real 
está apresentada abaixo:

2011
Imposto

de renda
Contribuição

social
Resultado antes do imposto de renda e da contribuição social ............ 103.791 103.791
Despesa de IR/CS pela alíquota nominal.............................................. 25.948 3.236
Itens de conciliação para determinação da alíquota efetiva:
 Remuneração baseada em ações ....................................................... 1.165 419
 Resultado de equivalência patrimonial ................................................ (20.795) (7.486)
 Compensação de prejuízos fiscais e base
 negativa da contribuição social .......................................................... (1.810) (651)
 Outros .................................................................................................. (310) (103)
Imposto de renda e contribuição social do
 exercício .............................................................................................. 4.198 1.520
Alíquota efetiva ...................................................................................... 4,04% 1,46%
Não houve despesa de IRPJ e CSLL na Controladora no exercício findo em 31 de dezembro de 2011, 
face a apuração de prejuízo fiscal neste exercício. O imposto de renda e a contribuição social apurados 
e pagos pela Companhia, assim como as respectivas declarações de imposto de renda e registros 
contábeis, estão sujeitos a exames por parte das autoridades fiscais por prazos prescricionais variáveis, 
após estes prazos, os mesmos não estão mais sujeitos à revisão pelas autoridades fiscais. Em 31 de 
dezembro de 2011 e 2010, a posição líquida do ativo (passivo) fiscal diferido é como segue:

Controladora Consolidado
2011 2010 2011 2010

Imposto de renda diferido ativos sobre prejuízo fiscal e base
 negativa de contribuição social................................................... 8.680 - 8.680 -
Imposto de renda diferido passivo sobre alocação de ágios
 de combinação de negócios ....................................................... (9.928) - (9.928) -
Ativo (passivo) fiscal diferido, líquido ...................................... (1.248) - (1.248) - 
A estimativa da Administração da compensação dos créditos fiscais diferidos ativos é demonstrada 
abaixo:

Ano Valores
2012......................................................................................................................... 2.552
2013......................................................................................................................... 2.357
2014......................................................................................................................... 2.285
2015......................................................................................................................... 1.486
Total ........................................................................................................................ 8.680
No exercício findo em 31 de dezembro de 2010 a Controladora apurou prejuízo fiscal e base negativa 
de contribuição social no valor de R$ 32.765 e não constituiu créditos fiscais diferidos sobre este mon-
tante, visto as incertezas quanto a sua realização, naquela data. Face ao andamento dos negócios e 
com perspectivas de absorção desse prejuízo, a Administração da Companhia resolveu, no trimestre 
findo em 30 de setembro de 2011, constituir os créditos fiscais diferidos ativos oriundos destes prejuí-
zos fiscais. A administração avalia o valor contábil do imposto de renda e contribuição social diferidos 
ativos com base no lucro tributável projetado da Companhia, a fim de ajustar a provisão para perdas, 
caso necessário, para manter esses ativos ao valor de realização esperado. Em 31 de dezembro de 
2011, não houve necessidade de redução destes créditos ao valor de realização. 11. OBRIGAÇÕES 
TRIBUTÁRIAS: Circulante:

Controladora Consolidado
Descrição 2011 2010 2011 2010

ISS .................................................................. 2 - 823 447
PIS .................................................................. 14 - 330 141
COFINS .......................................................... - - 1.703 863
Impostos e contribuições retidos .................... 114 70 314 320
IRPJ parcelado ............................................... - - 353 217
CSLL parcelado .............................................. - - 272 109
PIS Parcelado ................................................ - - - 94
COFINS parcelado ......................................... - - - 844
IR a pagar ....................................................... - - 3.098 -
CSLL a pagar ................................................. - - 1.117 -
Outros ............................................................. 76 39 667 381
Total................................................................ 206 109 8.677 3.416
Não circulante

Controladora Consolidado
Descrição 2011 2010 2011 2010

PIS .................................................................. - - - 78
COFINS .......................................................... - - - 947
CSLL parcelado .............................................. - - 721 507
PIS parcelado ................................................. - - 821 47
Total................................................................ - - 1.542 1.579

12. CONTINGÊNCIAS: A Companhia e suas controladas são parte integrantes em processos judiciais 
de natureza tributária, cível, trabalhista e outros, surgidos no curso normal dos seus negócios e estão 
discutindo essas questões, tanto na esfera administrativa quanto judicial, as quais são amparadas 
por depósitos judiciais, quando aplicáveis. As provisões para as eventuais perdas decorrentes desses 
processos são estimadas e atualizadas pela Administração, amparada pela opinião de seus consultores 
jurídicos. Em 31 de dezembro de 2011, a provisão para contingências, registrada em relação àquelas 
causas consideradas como perdas prováveis, apresenta a seguinte composição e movimentação:

Consolidado – 2011
Causas

Tributárias
Causas

Trabalhistas Total
Saldo Inicial .................................................. 945 91 1.036
Pagamentos ................................................. (806) - (806)
Saldo final ..................................................... 139 91 230
As causas trabalhistas referem-se, basicamente, a reclamações decorrentes de horas extras e rescisões 
contratuais. As questões de natureza tributária referem-se exclusivamente a diferenças de interpretação na 
aplicação das alíquotas do Imposto Sobre Serviços - ISS, incidentes sobre comissões e outros serviços pres-
tados pelas controladas (sociedades corretoras). Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, não existem processos 
judiciais relevantes com expectativa de perda possível. 13. INSTRUMENTOS FINANCEIROS: A Companhia 
e suas Controladas efetuaram avaliação de seus ativos e passivos financeiros em relação aos valores de 
mercado por meio de informações disponíveis no mercado e metodologias apropriadas. Entretanto, conside-
rável julgamento foi requerido na interpretação dos dados de mercado para produzir a estimativa do valor de 
realização mais adequada. Como consequência, as estimativas a seguir não indicam, necessariamente, os 
montantes que poderão ser realizados no mercado de troca corrente. O uso de diferentes metodologias de 
mercado pode ter um efeito material nos valores de realização estimados. A administração desses instrumen-
tos é efetuada por meio de estratégias operacionais, visando a liquidez, rentabilidade e segurança. A política 
de controle consiste em acompanhamento permanente das taxas contratadas versus as vigentes no mercado. 
A Companhia e suas controladas não efetuam aplicações de caráter especulativo em derivativos ou quaisquer 
outros ativos de risco. 13.1. Fatores de risco: As operações da Companhia e de suas controladas estão 
sujeitas aos fatores de riscos abaixo descritos: a) Riscos de crédito: Decorre da possibilidade da Companhia 
e de suas controladas sofrerem perdas decorrentes de inadimplência de suas contrapartes ou de instituições 
financeiras depositárias de recursos ou de investimentos financeiros. Para mitigar esses riscos, a Companhia 
e suas controladas adotam como prática a análise da situação financeira e patrimonial de suas contrapartes, 
através dos mecanismos públicos disponíveis, bem como outros instrumentos necessários a segurança no re-
cebimento dos recursos financeiros. A Companhia e suas controladas adotam ainda como prática a análise de 
“rating” das instituições financeiras participantes do sistema bancário brasileiro, por intermédio de relatórios de 
crédito disponibilizados pelo “Sistema de Classificação de Risco Bancário” - Risk Bank, que tem por objetivo 
classificar e acompanhar sistematicamente o risco e o desempenho de cada banco. Visando gerenciar o risco 
em níveis adequados, a Companhia e suas controladas adotam uma política corporativa de alocação criteriosa 
de seu caixa em instituições financeiras de primeira linha, respeitando-se limites percentuais de aplicação por 
instituição e limites percentuais em relação ao patrimônio líquido destas instituições.

Banco Classificação de Risco Índice RiskBank
BTG Pactual Baixo risco para longo prazo 11,19 
Safra Baixo risco para longo prazo 11,20 
Votorantim Baixo risco para longo prazo 10,23 
Pine Baixo risco para longo prazo 10,73 
Santander Baixo risco para curto prazo 9,88 
b) Riscos de mercado: Decorrente da Brasil Insurance e de suas controladas sofrerem ganhos ou per-
das em virtude de oscilações de taxas de juros incidentes sobre seus ativos e passivos financeiros. Vi-
sando a mitigação desse tipo de risco, a Brasil Insurance e suas controladas realizam constantemente a 
análise da carteira e do cenário econômico-financeiro local e internacional, buscando novas alocações 
de caixa, caso necessário. c) Riscos de liquidez: O risco de liquidez é caracterizado pelo risco da Com-
panhia e suas controladas não possuírem recursos líquidos suficientes para honrar seus compromissos 
financeiros em decorrência de descasamento de prazo ou de volume entre os recebimentos e paga-
mentos previstos. Para administrar a liquidez do caixa são estabelecidas premissas de desembolsos e 
recebimentos futuros, sendo monitoradas diariamente pela área de tesouraria.

Consolidado
2011  2010

Passivos Financeiros 0-12 meses >12 meses 0-12 meses >12 meses
 Fornecedores ....................................................... 683 - 1.115 -
 Empréstimos e financiamentos .......................... 179 18 1.096 25
 Outras contas a pagar – partes Relacionadas . - 107 679 905
 Obrigações com aquisições de Investimento ... 24.387 75.041 - -
d) Análise de sensibilidade: Para 31 de dezembro de 2011, a Administração preparou uma análise de 
sensibilidade considerando a variação de juros dos instrumentos financeiros, que descreve os riscos 
que podem gerar prejuízos materiais para a Companhia. Esta análise foi efetuada com base nas dire-
trizes da Instrução CVM nº 475/08. A Companhia está exposta a taxas de juros flutuantes substancial-
mente às variações da taxa CDI que remunera suas aplicações financeiras em Certificado de Depósito 
Bancário e Operações compromissadas, lastreadas em Debêntures, contratadas em reais. Com a fi-
nalidade de verificar a sensibilidade do indexador nas aplicações financeiras e nos mútuos a receber 
aos quais a Companhia estava exposta em 31 de dezembro de 2011, foram definidos 03 cenários 
diferentes. Com base em projeções divulgadas por instituições financeiras, foi obtida a projeção do CDI 
para os próximos 12 meses, cuja média foi de 9,97% para o ano de 2011 e este definido como cenário 
provável; a partir deste, foram calculadas variações de 25% e 50%. Para cada cenário foi calculada a 
“receita financeira bruta”, não levando em consideração a incidência de tributos sobre os rendimentos 
das aplicações. Esta análise foi efetuada com base nas diretrizes da Instrução CVM nº 475/08.

Operação Risco
Cenário Provável 

MTM
Cenário Possível - 

stress 25%
Cenário Remoto 

- stress 50%
Rendimento das aplicações financeiras ... CDI 32.887 24.665 16.444
Posição em 31.12.2011
(Títulos e valores mobiliários) ...............   329.863
13.2. Mensuração do valor justo: O valor justo dos ativos e passivos financeiros é incluído no valor 
pelo qual o instrumento poderia ser trocado em uma transação corrente entre partes dispostas a nego-
ciar, e não em uma venda ou liquidação forçada. O valor justo do caixa e equivalentes de caixa, títulos 
e valores mobiliários, contas a receber, créditos / débitos com partes relacionadas, contas a pagar a for-
necedores e outras obrigações de curto prazo se aproximam de seu respectivo valor contábil em grande 
parte devido ao vencimento no curto prazo desses instrumentos. Empréstimos e financiamentos são 
reconhecidos inicialmente ao valor justo, acrescidos do custo da transação diretamente relacionado. 
Após reconhecimento inicial, os empréstimos são mensurados subsequentemente pelo custo amorti-
zado, utilizando o método da taxa de juros efetivos. Os valores contábeis e de mercado dos principais 
instrumentos financeiros da Companhia em 31 de dezembro de 2011 são como segue:

Controladora Consolidado
Contábil Mercado Contábil Mercado

Caixa e equivalentes de caixa ............................................ 63 63 9.606 9.606
Aplicações financeiras ........................................................ 316.305 316.305 329.863 329.863
Contas a receber de clientes e outras ............................... - - 41.675 41.675
Fornecedores ....................................................................... 37 37 683 683
Em 31 de dezembro de 2011 e 2010, a Companhia e suas controladas não possuem quaisquer operações 
estruturadas com derivativos, contratos a termo, operações de swap, opções, futuros ou mesmo operações 
de derivativos embutidos em outros produtos, de forma que não há qualquer risco associado às políticas 
de utilização de instrumentos financeiros derivativos. 13.3. Instrumentos financeiros - Garantias finan-
ceiras: A Brasil Insurance possui contratos de garantia financeiras de lucro mínimo classificados como 
Instrumentos Financeiros Derivativos conforme definido nos CPC 38, CPC 39 e CPC 40. As operações 
com Instrumentos Financeiros derivativos devem ser mensuradas e contabilizadas pelo valor justo e o 
reconhecimento das variações no valor justo com contrapartida no resultado. Com base nas análises do 
corpo gerencial da Brasil Insurance foi calculado o valor justo destes instrumentos a partir da projeção dos 
fluxos de caixa descontados destes instrumentos até o vencimento. Em 31 de dezembro de 2011, o valor 
justo de instrumentos financeiros denominados garantias financeiras, era composto como segue:
Corretora Valores Registrados
4K .................................................................................................................... 11.865
A&M ................................................................................................................. 1.623
Lasry ................................................................................................................ 5.164
Total ................................................................................................................ 18.652
a) Contrato 4K: No ano de 2011, a controlada 4K reconheceu em seu ativo com contrapartida a resulta-
do o valor justo dos Instrumentos Financeiros – derivativo no montante de R$ 11.865 referente à garantia 
financeira concedida pelos antigos quotistas de modo a preservar a empresa frente à rescisão unilateral do 
contrato, que a controlada mantinha com a Unimed - Cooperativa de Trabalho Médico do Rio de Janeiro 
Ltda. Por este contrato, a 4K comprometia-se a atuar, com exclusividade mútua na gerência dos planos de 
saúde oferecidos por esta, através do Abrigo do Marinheiro. Esse contrato foi descontinuado unilateralmente 
pela Unimed-Rio durante sua vigência, não obstante a 4K a ele estivesse dando cumprimento integral. Os 
ex-quotistas da 4K, decidiram por assinar, em benefício da Brasil Insurance e de todos os seus acionistas 
sem o recebimento de qualquer contraprestação, Instrumento de penhor de ações da Brasil Insurance, data-
do de 20 de janeiro de 2011, no qual garantiram o valor de lucro líquido projetado de R$ 27.000 (líquido de 
impostos) para o período de 01 de janeiro de 2011 a 31 de março de 2014, equivalente a R$ 2.100 (líquido 
de impostos) por trimestre. Pelo contrato, os antigos quotistas liquidarão a diferença em relação ao lucro lí-
quido projetado em 30 de abril de 2014 e como garantia ofereceram em penhor ações da Brasil Insurance de 
sua propriedade e como garantia ofereceram, em penhor, ações da Brasil Insurance de sua propriedade. b) 
Contrato A&M: No ano de 2011,, a controlada A&M reconheceu em seu ativo com contrapartida de resultado 
o valor justo do Instrumento Financeiro – Derivativo no montante de R$ 1.623 referente à garantia financeira 
concedida pelos antigos quotistas de modo a preservar a empresa frente à garantia de lucro líquido mínimo 
no período de 1º de abril de 2011 a 30 de junho de 2011 de R$ 1.200 (líquido de impostos) e como garantia 
ofereceram, em penhor, ações da Brasil Insurance de sua propriedade. Em 19 de março de 2012 foram 
recebidos R$ 320 tendo o valor remanescente vencimento em 30 de junho de 2012. c) Contrato Lasry: No 
ano de 2011, a controlada Lasry reconheceu em seu ativo com contrapartida no resultado o valor justo do 
Instrumento Financeiro – Derivativo no valor de R$ 5.164 referentes à garantia financeira concedida pelos 
antigos quotistas. Os ex-quotistas da Lasry, decidiram por assinar, em benefício da Brasil Insurance e de 
todos os seus acionistas sem o recebimento de qualquer contraprestação, Instrumento de penhor de ações 
da Brasil Insurance, datado de 30 de setembro de 2011, no qual garantiram o valor de lucro líquido projetado 
de R$ 12.000 (líquido de impostos) para o período de 01 de janeiro de 2011 a 31 de dezembro de 2012, 
equivalente a R$ 1.500 (líquido de impostos) por trimestre. Pelo contrato, os antigos quotistas liquidarão a 
diferença em relação ao lucro líquido projetado à razão de 20% em 30 de abril de 2013, 30% em 30 de julho 
de 2013 e 50% em 30 de abril de 2015 e como garantia ofereceram, em penhor, ações da Brasil Insurance de 
sua propriedade. Apresentamos a seguir a análise de sensibilidade dos instrumentos financeiros cujo cenário 
base é 45% e 50% de probabilidade para a 4K e Lasry, respectivamente:

Taxa de desconto
4K 12,00% 15,00% 18,00%

Resultado Operacional como % do 
Lucro Líquido

0% 20.015 18.735 17.567
25% 16.495 15.440 14.477
45% 13.679 12.804 12.005
50% 12.975 12.145 11.388
55% 12.271 11.486 10.770
75% 9.454 8.850 8.298

100% 5.934 5.555 5.208
Taxa de desconto

LASRY 12,00% 15,00% 18,00%

Resultado Operacional como % do 
Lucro Líquido

0% 7.223 6.800 6.416
25% 6.071 5.716 5.393
45% 5.150 4.849 4.574 
50% 4.919 4.632 4.370 
55% 4.689 4.415 4.165
75% 3.768 3.547 3.347

100% 2.616 2.463 2.324
Taxa de desconto

A&M 12,00% 15,00% 18,00%
  626 618 610 
Fair Value Base Case  19.225 18.054 16.986 
14. PATRIMÔNIO LÍQUIDO: 14.1. Capital social: A Companhia foi criada em 15 de março de 2010 mediante 
a integralização de R$1. Em 19 de março de 2010, foram integralizados R$166 sendo R$16 destinados à for-
mação do capital e R$150 à criação de reserva de capital - ágio na subscrição de ações. Em 22 de março de 
2010, mediante Contrato de Compra e Venda de Ações, a Companhia adquiriu de seu quotista Brasil Insurance 
Participações S.A. 1.500.000 ações de sua emissão por R$150. Na assinatura dos contratos foram transferidas 
aos permutantes (controladores das Sociedades Corretoras), 631.550 ações em tesouraria da Companhia e a 
integralidade dos direitos políticos e patrimoniais delas decorrentes, com um montante total de R$ 63. Em 1º de 
novembro de 2010 as ações ordinárias da Companhia começaram a ser negociadas na BOVESPA sob o código 
BRIN3. Em 10 de novembro de 2010 foi concluída a oferta pública de distribuição primária e secundária de 
ações da companhia, com a emissão de 257.850 ações ordinárias na oferta primária e a distribuição de 219.650 
ações ordinárias, sendo 191.000 ações na oferta secundária e 28.650 ações mediante o exercício da opção 
outorgada pela companhia ao Coordenador Líder da oferta para subscrição de ações suplementares. Ao final da 
oferta pública mencionada acima, a capital social subscrito e integralizado em 31 de dezembro de 2010 era de 
R$ 318.864. Em 07 de junho de 2011, foi realizado o desdobramento de ações a razão 1:100. Adicionalmente ao 
longo de 2011 foram emitidas 1.406.540 no âmbito das aquisições. O Fundo GULF II Inv Participações transferiu 
6.879.200 ações para os sócios fundadores e realizou cisão parcial com a constituição dos respectivos fundos, 
BCVI Fundo de Inv. em Part e Itaúna BI Fundo de Inv. em Part. Foram transferidas 6.157.000 ações dos sócios 
fundadores, FIPs em decorrência de alienação para o freefloat. Além disto, foram transferidas 425.300 ações 
para o free float em função do exercício das opções de compra de ações. Em 31 de dezembro de 2011, o capital 
social subscrito e integralizado é de R$ 349.313 (R$ 318.864 em 2010) representado por 95.028.140 ações ordi-
nárias (93.621.200 ações ordinárias em 2010), sendo 4.255.900 mantidas em Tesouraria (4.681.200 em 2010), 
nominativas e sem valor nominal, conforme segue: 

31 de dezembro de 2011 31 de dezembro de 2010

Acionista
Quantidade 

de ações % participação
Quantidade

de ações % participação
Ações em circulação (free float) .............. 55.738.840 59% 47.750.000 51%
Sócios Fundadores .................................. 19.603.100 21% 14.279.500 15%
Verona BIB Brokers Part. S/A ................. 6.315.500 7% 6.315.500 7%
Fundo Gulf II de Inv. Participações ......... 5.447.595 6% 20.595.000 22%
BCVI Fundo de Inv. em Part. .................. 2.365.396 2% - 0%
Itaúna BI Fundo de Inv. em Part. ............ 1.301.809 1% - 0%
Tesouraria ................................................. 4.255.900 4% 4.681.200 5%

95.028.140 100% 93.621.200 100%
A Companhia está autorizada a aumentar o seu capital social até o limite de R$1.200.000, independentemen-
te de reforma estatutária, mediante deliberação do Conselho de Administração.
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14.2. Plano de opções para compra de ações: Em Assembleia Geral Extraordinária de 25 de março de 
2010 foi aprovado o Plano de Outorga de Opção de Compra ou Subscrição de Ações Ordinárias de Emissão 
da Brasil Insurance Participações e Administração S.A. (“Plano”) e, em 15 de junho de 2010, foi outorgado 
no “Instrumento Particular de Outorga de Opção de Compra de Ações” o plano de remuneração baseado em 
ações (“Stock Options”) da Companhia, para os administradores. São elegíveis os membros do Conselho de 
Administração, diretores, gestores, gerentes, consultores e empregados da Companhia, bem como de outras 
sociedades pertences ao Grupo Brasil Insurance, ou, ainda, pessoas que prestem serviços à Companhia ou 
a sociedades pertencentes ao Grupo Brasil Insurance. O número total de ações destinadas ao Plano não 
poderá ultrapassar o limite de 5% do total de ações de emissão da Companhia, não considerando o capital 
autorizado. Para participar do programa, o colaborador deve ser formalmente indicado pelo Comitê que admi-
nistra o plano e deverá assinar o Termo de Adesão ao Plano de Opção para Subscrição de Ações. Até 31 de 
dezembro de 2011,  224.800 (número pós-desdobramento) opções outorgadas ao ex-CEO, foram exercidas, 
bem como 109.500 ao atual COO, 26.800 a um de nossos Conselheiros e, finalmente, 64.200 opções conce-
didas a ex-CFO,  totalizando 425.300 ações. Ademais, em função do cancelamento do saldo de opções a que 
fazia jus ao ex-CEO, o montante total de ações em 31 de dezembro de 2011 que compõem essas opções é 
de 1.484.300 ações. Apresentamos abaixo as opções outorgadas até 31 de dezembro de 2011:

Conselho de
Administração Diretoria Executiva

Número de membros 1 4
i. Data da outorga 14/06/2010 15/06/2010
ii. Quantidade de opções outorgadas 101.000 2.734.100

iii. Prazo para que as opções se tornem 
exercíveis

20% a cada ano a partir de 15 de 
junho de 2011 em função das metas 
de desempenho definidas no início 

de cada exercício de opção

20% a cada ano a partir de 15 de 
junho de 2011 em função das metas 
de desempenho definidas no início 

de cada exercício de opção

iv. Prazo máximo para exercício
30 dias após o término do prazo de 

carência
30 dias após o término do prazo de 

carência
v. Preço de exercício das opções
(em reais) R$ 0,01 R$ 0,01
vi. Opções canceladas - 925.500
vii. Opções exercidas 26.800 398.500
viii. Saldo 74.200 1.410.100
A diluição potencial em caso de exercício de todas as opções outorgadas, exceto as já exercidas, em 
31 de dezembro de 2011 é de 1,58%. 14.3. Opções de ações: A Companhia reconhece mensalmente 
as opções de ações outorgadas como reserva de capital com contrapartida no resultado, registrando-se 
o montante acumulado de R$ 7.237 no exercício findo em 31 de dezembro de 2011 (R$ 2.578 no em 
2010). O valor total do plano de opções com vencimento a contar de 31 de dezembro de 2011 totaliza 
R$ 20.575. Como determina o Pronunciamento Técnico CPC 10(R1) - Pagamento Baseado em Ações 
(CPC 10), o valor justo das opções foi determinado na data da outorga e está sendo reconhecido pelo 
período de aquisição do direito (vesting period). As premissas utilizadas para cálculo de cada outorga, 
a partir do modelo de Black-Scholes, são descritas a seguir:
Valor justo da ação (em reais)..................................................................................... R$ 1.266,99
Taxa de juros ao ano ................................................................................................... 12%
Volatilidade ao ano ...................................................................................................... 35%
Além do Plano de Opção de Compra de Ações, a Companhia não concedeu quaisquer outros benefí-
cios aos seus administradores até 31 de dezembro de 2011. A movimentação das opções de compra 
de ações foi como segue:

Quantidade
de opções

Saldo de opções de compra de ações ordinárias não exercidas no início do período –
 (15 de junho de 2010)....................................................................................................... -
Movimentações ocorridas:
 Ingresso ............................................................................................................................ 1.726.100
 Exercidas .......................................................................................................................... -
 Canceladas ....................................................................................................................... (350.900)
Saldo de opções de compra de ações ordinárias não exercidas no início do período – 
 01 de janeiro de 2011 ....................................................................................................... 1.375.200
Movimentações ocorridas:
 Ingresso ............................................................................................................................ 1.109.000
 Exercidas .......................................................................................................................... (425.300)
 Canceladas ....................................................................................................................... (574.600)
Saldo de opções de compra de ações ordinárias não exercidas em 31 de dezembro de 2011 .... 1.484.300
14.4. Bônus de subscrição: Dentro do limite do capital autorizado, o Conselho de Administração poderá 
deliberar a emissão de bônus de subscrição. Foi deliberado R$230 em aquisições do período. Os Bônus 
de Subscrição emitidos pela Brasil Insurance conferem aos seus titulares – antigos sócios das sociedades 
corretoras adquiridas - o direito de subscrever um número de ações ordinárias de emissão da Companhia a 
ser determinado em função de: (i) um múltiplo discricionário do lucro líquido recorrente das corretoras adqui-
ridas conforme nossa estratégia de crescimento por aquisições e (ii) do preço médio das ações da Compa-
nhia apurado nos últimos 90 (noventa) pregões na BM&FBovespa imediatamente anteriores à realização da 
Reunião do Conselho de Administração da Companhia que homologará a conversão dos Bônus em ações. 
Os Bônus foram emitidos em função da parcela em ações do pagamento das aquisições de sociedades 
corretoras. As aquisições foram feitas através de 1 (uma) parcela à vista e 3 (três) ou 4 (quatro) parcelas 
anuais variáveis de acordo com o desempenho das corretoras adquiridas. Assim, teremos a contar de cada 
aquisição, um período de três a quatro anos durante os quais tais Bônus serão gradualmente convertidos 
em ações de emissão da Brasil Insurance. 14.5. Gastos com emissão de ações: Os custos com emissão 
de ações totalizaram R$ 37.733, sendo R$ 36.430 desembolsados em 2010  e R$ 1.303 no decorrer do 
exercício de 2011, que referem-se a gastos complementares com a emissão de ações, os quais não haviam 
sido previstos à época da operação que foram registrados contra a conta de capital em consonância com o 
Pronunciamento Técnico CPC 08 (R1) - Custos de Transação e Prêmios na Emissão de Títulos e Valores 
Mobiliários (“CPC 08”) e foram registrados contra a conta de capital. 14.6. Ações em tesouraria: O saldo de 
ações em tesouraria será utilizado para a cobertura do plano de opções de ações. Abaixo demonstramos a 
quantidade e o saldo de ações em poder da Companhia:

Descrição

Quantidade 
de Ações em 

Tesouraria (1)

Valor das 
Ações em 

Tesouraria

Valor de Merca-
do das Ações 

em Tesouraria 
Emissão de ações em 22 de março de 2010 ............ 150.000.000 1.500.000 2.550.000
Emissão de ações em 30 de março de 2010 ............ 1.100.000 11.000 18.700
Permuta de ações com quotistas das
 sociedades corretoras ............................................. (63.155.600) (631.556) (1.073.645)
Cancelamento de ações em tesouraria ..................... (83.263.300) (832.633) (1.415.476)
Exercício de Stock Option Plan ................................. (425.300) (4.253) (7.230)
Saldo em 31/12/2011 ................................................ 4.255.800 42.558 72.349
(1) Ajustado para o desdobramento à razão de 1:100 realizado em 7/7/2011. 14.7. Lucro por ação: Con-
forme requerido pelo CPC 41, nas tabelas a seguir estão reconciliados o lucro líquido e a média ponderada 
das ações em circulação com os montantes usados para calcular o lucro por ação básico e diluído:

2011 2010
Quantidade R$ Quantidade R$

Lucro líquido do exercício .................................. 106.753 13.070
Ações antes de emissões (em milhões) ................ 89.877  88.900  
Lucro líquido por ação antes da diluição
 (em R$) - básico .................................................  1,188  0,147
Efeito da Diluição:
Outorgadas por Plano de Opção de Ações ........... 74,46 (0,001) 1400 (0,002)
Emitidas em função de aquisições ........................ 377 (0,006) 300 (0,001)
Lucro líquido por ação (em R$) - diluído ...........  1,181  0,144
Ações em Circulação (em milhões) ....................... 91.223  90.600  
14.8. Reserva Legal: A reserva legal foi constituída com base em 5% do lucro líquido do exercício, 
limitada a 20% do capital social, em conformidade com o artigo 193 da Lei 6.404/76. 14.9. Dividendos: 
Os dividendos mínimos obrigatórios foram calculados sobre o lucro líquido anual, ajustado na forma 
prevista pelo artigo 202 da Lei nº 6.404/76. O lucro base para os dividendos propostos foi calculado 
como segue:
Lucro líquido do exercício.................................................................................................... 106.753
Percentual reserva legal (5%) ............................................................................................. (5.337)
Lucro líquido do exercício, líquido da reserva legal ............................................................ 101.416
Dividendo mínimo estatutário .............................................................................................. 25%
Dividendos mínimos obrigatórios ........................................................................................ 25.354
14.10. Retenção de lucros: Na proposta de destinação do resultado do exercício findo em 31 de dezem-
bro de 2011 está prevista retenção de lucros, no montante de R$ 76.356 (R$ 9.312 em 2010),  prove-
niente do saldo remanescente do lucro líquido do exercício, que se destina à aplicação em investimentos 
previstos em orçamento de capital, em conformidade com o artigo 196 da Lei das Sociedades por Ações. 
15. RECEITAS LÍQUIDAS: 

Consolidado
2011 2010

Receita de prestação de serviços .................................................................................. 159.324 15.573
 Devoluções, cancelamentos e descontos incondicionais .......................................... (2.470) (123)

156.854 15.450
 Tributos sobre vendas e serviços prestados ............................................................... (11.478) (1.197)
 Receita líquida de prestação de serviços .................................................................... 145.376 14.253
16. SOCIEDADE EM CONTA DE PARTICIPAÇÃO: Em função do processo de reestruturação societária da 
Brasil Insurance, foram criadas novas Sociedades Corretoras BI que se encontravam pré-operacionais ao 
longo de 2010, visto a necessidade de cumprimento de registro de comércio e registro perante SUSEP. De 
modo a garantir o curso normal dos negócios, foi necessária a manutenção de parte da operação nas antigas 
corretoras dos sócios fundadores da Brasil Insurance até que as Novas Sociedades BI entrassem em ope-
ração. Tendo em vista os compromissos contratuais de transferência da totalidade das atividades, incluindo 
suas carteiras de clientes, foram celebrados contratos de Sociedades em Contas de Participação permitindo 
o fluxo de recursos das antigas corretoras dos sócios fundadores para as novas Sociedades Corretoras BI 
sob a égide da Brasil Insurance. As Sociedades em Contas de Participação, compostas por um sócio ostensi-
vo (antigas corretoras dos sócios fundadores da Brasil Insurance) e um sócio participante (novas Sociedades 
Corretoras BI), viabilizam a transferência de recursos entre as operações de sociedades corretoras já exis-
tentes e as novas operações sob controle da Brasil Insurance. Com base em acordos prévios firmados por 
Brasil Insurance e sócios das corretoras cujas antigas operações foram temporariamente mantidas, o fluxo 
de recursos provenientes das operações dessas corretoras totalizou R$ 5.916 em 2010 e R$ 8.174 em 2011. 
Ao longo de 2011 foram assinados acordos para as novas operações sob controle da Brasil Insurance. As 
transferências de recursos foram realizadas diretamente das antigas sociedades para aquelas sob controle 
da Holding. Esses valores, totalizando R$ 8.174, foram registrados na conta de Resultado em Sociedades 
em Conta de Participação. O saldo a receber, de acordo com as disposições contratuais, será liquidado de 
forma parcelada até 30 de junho de 2012. O valor registrado por Sociedade corretora BI é como segue:

Movimentação Consolidada - 2011
Saldos

em 2010 1º Trimestre 2º Trimestre 3º Trimestre 4º Trimestre
Saldos em 

2011
A&M ............................. 286 89 (141) (59) (104) 71
André Carasso ............ 464 202 (178) (1) (287) 200
Aplick ........................... 189 272 (22) (314) (23) 102
Almac ........................... 568 402 (280) (81) 81 690
ACCFR ........................ 131 - (80) 80 (80) 51
Barrasul ....................... 222 196 101 (33) (486) -
Base Brasil .................. 1.597 1.418 366 (1.022) (1.399) 960
Correta ......................... 449 101 181 48 44 823
FMA ............................. 200 - (180) - 5 25
Fran .............................. 218 - - 271 (416) 73
GDE ............................. 241 108 (86) 218 (481) -
Laport ........................... 102 221 (102) (76) (41) 104
Megler .......................... 166 445 (324) (163) 38 162
Montejo ........................ 117 - 22 14 (14) 139
Neval ............................ 151 140 71 113 (419) 56
Romap ......................... 603 284 (240) 227 (103) 771
Retrato ......................... 115 182 (63) 382 5 622
York .............................. 97 - (96) 97 (98) -

5.916 4.060 (1.051) (299) (3.777) 4.849
(*) Refere-se à movimentação líquida do exercício, incluindo as baixas ocorridas.

17. RESULTADO FINANCEIRO: 
Controladora Consolidado

31/12/2011 31/12/2011
Despesas

financeiras
Receita 

financeira
Despesas

financeiras
Receita

financeira
Despesas financeiras
Juros e multas .................................................................. (34) - (877) -
Receita de aplicação financeira ..................................... - 34.000 - 35.909
Resultado de instrumento financeiro (Nota 13) ............ - - - 18.652

(34) 34.000 (877) 54.561
18. EVENTOS SUBSEQUENTES: 1. Em 23 de janeiro de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o controle da 
SHT Administração e Corretora de Seguros Ltda., doravante denominada “SHT”, a 35ª corretora do Grupo 
Brasil Insurance. A SHT, com sede em São Paulo, é uma corretora de seguros que atua no segmento de 
benefícios, comercializando principalmente seguros de vida, de acidentes pessoais, planos de saúde e odon-
tológicos.  A Brasil Insurance passará a deter 99,80% das quotas representativas do capital social da SHT. 
O valor da aquisição é de R$ 3.600 somados a 4 (quatro) parcelas anuais variáveis, calculadas com base 
em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da SHT. O preço total estimado para essa 
aquisição é de R$ 10.000, sendo 50% pagos em dinheiro e 50% em ações da Brasil Insurance. 2. Em 05 
de janeiro de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o controle da Life Vitória Consultoria e Corretora de Seguros 
Ltda. A  Life, com sede em Vitória, é uma corretora de seguros que atua no segmento de benefícios, comer-
cializando principalmente planos de saúde e odontológicos no Estado do Espírito Santo. A Brasil Insurance 
passará a deter  99,99% das quotas representativas do capital social da  Life e os antigos sócios gestores 
permanecerão na gestão da corretora por pelo menos 8 anos, integrados a subsidiaria local da Brasil Insu-
rance. O valor da aquisição é de R$ 3.100 somados a 4 (quatro) parcelas anuais variáveis, calculadas com 
base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da Life. O preço total estimado para 
essa aquisição é de R$ 8.000, sendo 100% pagos em dinheiro adicionado a obrigação contratual dos antigos 
sócios gestores da Life de adquirir 10% dos valores recebidos em ações da Brasil Insurance negociadas 
na Bovespa. 3. Em 25 de janeiro de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o controle da Adavo’s Consultoria & 
Corretagem de Seguros Ltda. A Adavo’s, com sede em São Paulo, é uma corretora de seguros que atua 
no segmento de benefícios, comercializando principalmente planos de saúde, e seguros de automóvel na 
cidade de São Paulo. A Brasil Insurance passará a deter 99,90% das quotas representativas do capital social 
da  Adavos e o antigo sócio permanecerá na gestão da corretora por pelo menos 8 anos, integrado a sub-
sidiaria local da Brasil Insurance. O valor da aquisição é de R$ 1.200 somados a 4 (quatro) parcelas anuais 
variáveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da Adavos. 
O preço total estimado para essa aquisição é de R$ 4.000, sendo 100% pagos em dinheiro adicionado a 
obrigação contratual do antigo sócio gestor da Adavos de adquirir 10% dos valores recebidos em ações da 
Brasil Insurance negociadas na Bovespa. 4. Em 06 de fevereiro de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o con-
trole da Triunfo Corretora e Administradora de Seguros Ltda. A Triunfo, com sede em Belo Horizonte, é uma 
corretora de seguros que atua principalmente no segmento de  seguros residenciais oferecendo produtos 
como fiança locatícia e capitalização. A Brasil Insurance passará a deter 99,98% das quotas representativas 
do capital social da Triunfo. O valor da aquisição é de R$ 7.500 somados a 4 (quatro) parcelas anuais vari-
áveis, calculadas com base em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da Triunfo. O 
preço total estimado para essa aquisição é de R$ 25.000, sendo 50% pagos em dinheiro e 50% em ações da 
Brasil Insurance. 5. Em 19 de março de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o controle da Economize no Seguro 
Administradora e Corretora de Seguros Ltda. A Economize no Seguro com sede em São Paulo é uma a 
corretora especializada em vendas de seguros pela internet. O preço total estimado para essa aquisição é 
de R$ 13.000, sendo 50% pagos em dinheiro e 50% em ações da Brasil Insurance. O valor da parcela inicial 
desta aquisição é de R$ 2.300 somados a 4 (quatro) parcelas anuais variáveis, calculadas com base em uma 
estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da corretora. Com isto, a Brasil Insurance passará 
a deter 99,96% das quotas representativas do capital social da Economize no Seguro. 6. Em 19 de março 
de 2012 a Brasil Insurance adquiriu o controle da TGL Consultoria Administração e Corretagem de Seguros 
Ltda. A TGL, com sede em Belo Horizonte, é uma corretora de seguros que atua nos segmentos de vida e 
previdência individual e de automóveis. O preço total estimado para essa aquisição é de R$ 5.300, sendo 
100% pagos em dinheiro adicionado a obrigação contratual dos antigos sócios gestores da TGL de adquiri-
rem 15% dos valores recebidos em ações da Brasil Insurance negociadas na Bovespa. O valor da parcela 
inicial desta aquisição é de R$ 1.100 somados a 4 (quatro) parcelas anuais variáveis, calculadas com base 
em uma estrutura de earn-out, em função dos resultados futuros da corretora. Com isto, a Brasil Insurance 
passará a deter 99,98% das quotas representativas do capital social da TGL. A Companhia informa ainda, 
que existem hoje em circulação no Novo Mercado, 59.298.000 ações ordinárias de sua emissão e que não 
celebrou qualquer acordo regulando o exercício do direito de voto ou a compra e venda de valores mobiliários 
de sua emissão com o Formador de Mercado.

Bruno Padilha de Lima Costa
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Ney Prado Júnior - Presidente
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Luis Carlos Almeida Braga Nabuco de Abreu – Independente

Contador Responsável:
Fabio da Silva Baptista - CRC n° 1SP 170223/0-8-S-RJ

Aos Administradores e Acionistas da Brasil Insurance Participações e Administração S.A. Rio de Janeiro 
- RJ. Examinamos as demonstrações financeiras individuais e consolidadas da Brasil Insurance Participa-
ções e Administração S.A. (“Companhia”), identificadas como Controladora e Consolidado, respectivamente, 
que compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2011 e as respectivas demonstrações do 
resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fluxos de caixa, para o exercício findo naquela data, 
assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas. Responsabilidade 
da administração sobre as demonstrações financeiras: A administração da Companhia é responsável 
pela elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras individuais de acordo com as 
práticas contábeis adotadas no Brasil e das demonstrações financeiras consolidadas de acordo com as 
normas internacionais de relatório financeiro (IFRS), emitidas pelo International Accounting Standards Bo-
ard - IASB, e de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, assim como pelos controles internos 
que ela determinou como necessários para permitir a elaboração dessas demonstrações financeiras livres 
de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos audi-
tores independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações 
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais 
de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria 
seja planejada e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações finan-
ceiras estão livres de distorção relevante. Responsabilidade dos auditores independentes: Uma auditoria 
envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos valores e 
divulgações apresentados nas demonstrações financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do 

julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações financei-
ras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação de riscos, o auditor considera os 
controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das demonstrações financeiras 
da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não 
para fins de expressar uma opinião sobre a eficácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria 
inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas 
contábeis feitas pela administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações financeiras 
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para 
fundamentar nossa opinião. Opinião sobre as demonstrações financeiras individuais: Em nossa 
opinião, as demonstrações financeiras individuais acima referidas apresentam adequadamente, em 
todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Brasil Insurance Participações e 
Administração S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho de suas operações e os seus fluxos 
de caixa para o exercício findo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. 
Opinião sobre as demonstrações financeiras consolidadas: Em nossa opinião, as demonstrações 
financeiras consolidadas acima referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevan-
tes, a posição patrimonial e financeira consolidada da Brasil Insurance Participações e Administração 
S.A. em 31 de dezembro de 2011, o desempenho consolidado de suas operações e os seus fluxos de 
caixa consolidados para o exercício findo naquela data, de acordo com as normas internacionais de 
relatório financeiro (IFRS) emitidas pelo International Accounting Standards Board - IASB e as práticas 
contábeis adotadas no Brasil. Ênfase: Conforme descrito na nota explicativa 2.1., as demonstrações 

financeiras individuais foram elaboradas de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil. No 
caso da Brasil Insurance Participações e Administração S.A. essas práticas diferem do IFRS, aplicável 
às demonstrações financeiras separadas, somente no que se refere à avaliação dos investimentos em 
controladas pelo método de equivalência patrimonial, enquanto que para fins de IFRS seria custo ou 
valor justo. Nossa opinião não está ressalvada em função desse assunto. Outros assuntos: Demons-
trações do valor adicionado: Examinamos, também, as demonstrações individual e consolidada do 
valor adicionado (DVA), referentes ao exercício findo em 31 de dezembro de 2011, preparadas sob 
a responsabilidade da administração da Companhia, cuja apresentação é requerida pela legislação 
societária brasileira para companhias abertas e como informação suplementar pelas IFRS que não re-
querem a apresentação do DVA. Essas demonstrações foram submetidas aos mesmos procedimentos 
de auditoria descritos anteriormente e, em nossa opinião, estão adequadamente apresentadas, em 
todos os seus aspectos relevantes, em relação às demonstrações financeiras tomadas em conjunto.

Rio de Janeiro, 27 de março de 2012.
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