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Relatério da Ad|

Aos Acionistas, Submetemos a apreciacdo de V.Sas. o Relatério da Administra-
cdo e as Demonstracdes Financeiras da Argo Seguros Brasil S.A. relativas ao
exercicio findo em 31 de dezembro de 2015, apuradas com base na regulamen-
tagéo vigente. A Empresa: A Argo Seguros Brasil S.A., empresa do grupo Argo
Group International Holdings, Ltd., iniciou suas atividades no Brasil em dezembro
de 2011, ap6s autorizacdo da SUSEP para operar com seguros de danos em todo
o territério nacional. A Argo é uma seguradora especializada, cuja atuagéo tem
principal foco estratégico nos segmentos de pequenas e médias empresas, ofe-
recendo uma ampla gama de produtos e servicos nas linhas de Responsabilidade
Civil e Profissional, Garantias, Transportes, Riscos Patrimoniais e de Engenharia.
O Argo Group International Holdings, Ltd. € um grupo internacional com atuagao
no mercado de Seguros Gerais, especializado em subscri¢do de Seguros e Res-
seguros, com origem nos EUA e presente nos principais mercados de seguros do
mundo. Desempenho Operacional: Em seu quarto ano de operagéo, a Argo
Seguros apresentou um prejuizo de R$ 12,2 milhdes, em linha com o seu plane-
jamento financeiro para o ano e representando uma evolugao de R$ 6,1milhdes
em relacao a 2014. Essa melhoria deveu-se principalmente ao maior resultado
financeiro, em funcéo do volume de ativos e das taxas de juros. A Seguradora

atingiu uma receita de prémios emitidos de R$ 179,2 milhdes, crescimento de
18,1% em comparacao aos R$ 158,4 milhdes emitidos em 2014. Os prémios
ganhos, brutos de resseguro, atingiram R$ 177,7 milhdes, crescimento de 21,6%
em relagdo ao ano anterior. A sinistralidade bruta de resseguro foi de 67,9%,
comparada a52,9% em 2014. O impacto desse aumento néo se refletiunamesma
proporgéo na sinistralidade liquida, em funcao de um maior indice de recuperacdo
de resseguro. O indice de custos de aquisi¢ao ficou acima do planejado, atingindo
18,7% contra 16,0% em 2014. Ao mesmo tempo, o indice de despesas adminis-
trativas e despesas com tributos ficou melhor que o plano, atingindo 23,5%,
0,7 pontos percentuais acima dos 22,8% de 2014. Perspectivas: Nossa estraté-
gia de negoécios estd baseada na oferta de solugdes de seguros desenvolvidas
em fungao de um processo continuado de identificacéo de necessidades de clien-
tes. Os nichos em que atuamos s&o identificados com base em conceitos de
segmentacéo e diferenciacdo. A nossa plataforma de operagoes, dinédmica e fle-
xivel, visa atender as diversas demandas dos segmentos definidos como alvo de
atuagao, seguindo politicas e procedimentos consistentes de avaliagéo, aceita-
¢do e precificag@o de riscos, e de gerenciamento de riscos e de sinistros, condi-
¢oes essenciais para atuar com sucesso em um mercado competitivo como o de

racao

seguros no Brasil. O posicionamento de mercado alcangado neste quarto ano de
atuacao, aliado ao fortalecimento da nossa estrutura operacional que vem sendo
continuamente realizado, e o potencial de crescimento do mercado de seguros
brasileiro, mesmo que em ritmo previsto inferior ao dos Ultimos anos, permitem
que estejamos otimistas quanto as perspectivas de desenvolvimento da Segura-
dora de acordo com o nosso planejamento estratégico. Declaragao de Capaci-
dade Financeira: Em atencao a Circular SUSEP n° 517, de 30 de julho de 2015,
declaramos que a avaliagéo e o registro contabil de titulos e valores mobilidrios
estao sendo associados a andlise e ao gerenciamento dos vencimentos dos ati-
vos e passivos relacionados as atividades de seguros. A Seguradora em 31 de
dezembro de 2015 ndo possuiatitulos classificados na categoria “titulos mantidos
até o vencimento”. Governancga Corporativa: O estatuto social da Seguradora
assegura, aos Acionistas, dividendos minimos obrigatérios correspondentes a
25% do lucro liquido de cada exercicio, ajustado na forma do artigo 202 da Lei das
Sociedades por Agoes. Do resultado do exercicio sao deduzidos, antes de qual-
quer destinagao, os prejuizos acumulados e a provisdo para o Imposto de Renda
e Contribuicao Social. Em Assembleia Geral Ordinaria realizada em 30 de margo
de 2015 foi deliberada a destinagao do resultado do exercicio findo em 31 de

dezembro de 2014 a Prejuizos Acumulados. Conforme Portaria SUSEP n° 198,
foi aprovado em 15 de junho de 2015 o aumento do capital social da Companhia,
de R$ 71.475 para R$ 91.843, representando um aumento de R$ 20.368. Em
Assembleia Geral Extraordindria realizada em 28 de maio de 2015, foi aprovado
um novo aumento de capital social da Seguradora, de R$ 91.843 para R$ 103.843,
aumento de R$ 12.000, o qual foi aprovado em 19 de agosto de 2015, conforme
Portaria SUSEP n° 234. Em Assembleia Geral Extraordindria realizada em 18 de
dezembro de 2015, foi aprovado um aumento de capital social da Seguradora de
R$15.488, elevando-o de R$ 103.843 para R$ 119.331, mediante a emissédo de
15.488.000 novas a¢des ordinarias nominativas e sem valor nominal, ao preco de
emissdo por acdo de R$ 1,00, o qual encontra-se em aprovacao pela SUSEP.
Agradecimentos: A Argo Seguros Brasil S.A. agradece a seus Acionistas, Segu-
rados, Corretores, Resseguradores e demais parceiros de negdcios, como tam-
bém a Superintendéncia de Seguros Privados - SUSEP, pela confianca e apoio
dedicados a empresa. Aos nossos profissionais e colaboradores manifestamos o
nosso reconhecimento pela dedicacgao e pela qualidade dos servigos prestados.
Sao Paulo, 25 de fevereiro de 2016
A Diretoria

Balanco Patrimonial em 31 de Dezembro de 2015 e 2014 (Em milhares de reais)

Nota
Ativo explicativa 2015 2014
Circulante 181.168 159.523
Disponivel 5 _1.059 2916
Caixa e bancos 1.059 1.686
Equivalente de caixa 1.230

Aplicagdes 6 52.511 40.378
Créditos das operagbes com seguros

e resseguros 63.644 66.803

Prémios a receber 7.1 56.009 47.664
Operagdes com seguradoras 356 436
Operagdes com resseguradoras 72 7.279 18.703
Outros créditos operacionais 724 647

Ativos de resseguro e retrocessao -
provisOes técnicas
Titulos e créditos a receber

8e 13 _46.850 35.259
9 5.489 3.508

Titulos e créditos a receber - 32
Créditos tributarios e previdenciarios 5.451 3.362
Outros créditos 38 114
Outros valores e bens 50 63
Custos de aquisicao diferidos 10 _10.841 _ 9.949
Seguros 10.841  9.949

Néo circulante
Realizéavel a longo prazo
Aplicagdes
Créditos das operagdes com seguros
e resseguros
Prémios a receber
Ativos de resseguro e retrocessao -
provisdes técnicas 8e13 _ 3.994 _ 5.601
Titulos e créditos a receber 9 129  1.835

119.136 _96.012
116.262 _94.688
6 110.255 _84.624

24 731

71 24 731

Créditos tributarios e previdenciarios 129 1.835
Custos de aquisicao diferidos 10 _ 1.860 _ 1.897
Seguros 1.860 _ 1.897
Imobilizado 1.092 710
Bens moveis 1.092 710
Intangivel 1.782 614
Outros intangiveis 1.782 614

Total do ativo 300.304 255.535

Nota

Passivo explicativa 2015 2014
Circulante 229.337 198.213
Contas a pagar 11 _16.836 _16.687
Obrigagoes a pagar 11574 12.130
Impostos e encargos sociais a recolher 3.133 2734
Encargos trabalhistas 1.605 1.365
Impostos e contribuicdes 524 458

Débitos das operacdes com seguros

e resseguros 35.883 44.595

Prémios a restituir 668 283
Operagdes com seguradoras 1645 1.315
Operagdes com resseguradoras 12 22.187 33.313
Corretores de seguros e resseguros 11.371 9.684
Outros débitos operacionais 12 -
Depésito de terceiros 3.586 _ 3.120
Provisdes técnicas - seguros 13 173.032 133.811
Danos 173.032 133.811
Nao circulante 10.126 _11.729
Tributos diferidos 11 416 -
Provisdes técnicas - seguros 13 _ 9.547 _11.729
Danos 9.547 11.729
Outros débitos 14 163 -
Provisdes Judiciais 163 -
Patriménio liquido 60.841 _45.593
Capital social 15 103.843 71.475
Aumento de capital (em aprovagéo) 15.488 20.368
Ajustes de avaliagao patrimonial (87) 91)

Prejuizos acumulados (58.403) (46.159)

Total do passivo 300.304 255.535

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragées financeiras
-

Descricao

Saldos em 31 de dezembro de 2013

Aprovacao do aumento de capital - Portaria SUSEP n° 5.850, de 28/04/2014
Aumento de capital em aprovagéo - AGE 28/11/2014

Ajustes com titulos e valores mobilidrios

Prejuizo do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2014

Aprovacao do aumento de capital - Portaria SUSEP n° 198, de 15/06/2015
Aumento de capital em aprovacéo - AGE 28/05/2015

Aprovacao do aumento de capital - Portaria SUSEP n° 234, de 19/08/2015
Aumento de capital em aprovagao - AGE 18/12/2015

Ajustes com titulos e valores mobilidrios

Prejuizo do exercicio

Saldos em 31 de dezembro de 2015

Aumento Ajuste com Total do

Capital de capital titulos e valores  Prejuizos patrimonio
social (em aprovacéo) mobilidrios acumulados liquido
60.000 11.475 (5) (27.804) 43.666
11.475 (11.475) - - -
- 20.368 - - 20.368

- - (86) - (86)

- - - (18.355) _ (18.355)
71.475 20.368 (91) (46.159) 45.593
20.368 (20.368) - - -
- 12.000 - - 12.000
12.000 (12.000) - - -
- 15.488 - - 15.488

- - 4 - 4

- - - (12.244)  (12.244)
103.843 15.488 (87) (58.403) 60.841

As notas explicativas s@o parte integrante das demonstragées financeiras

Notas Explicativas as Demonstracoes Financeiras - 31 de Dezembro de 2015 (Em milhares de reais

1. Contexto operacional: A Argo Seguros Brasil S.A. (doravante “Segurado-
ra”) foi constituida em 02 de setembro de 2011, conforme Ata de Assembleia
Geral de Constituigao realizada na mesma data e foi autorizada a operar pela
Portaria SUSEP n° 4.316, de 13 de dezembro de 2011, tendo iniciado suas
operagdes de contratos de seguros a partir de 1° de janeiro de 2012. A Segu-
radora é uma sociedade por agdes de capital fechado com sede e escritério
localizados na Avenida Nagdes Unidas, n°® 12.399 - Conjunto 140 e 141 -
Brooklin Paulista, Sdo Paulo, Estado de Sao Paulo - Brasil. O controle aciona-
rio (geréncia efetiva nos negodcios) da Seguradora s&o exercidos pela Argo
Financial Holding (Brazil) Limited, que detém 100% do capital social da Segu-
radora. A Seguradora tem por objeto social operar com seguros de danos em
todo territério nacional, sobretudo nos seguintes grupos de ramos: ¢ Patrimo-
nial; » Responsabilidades; ® Automéveis (convénio DPVAT); ¢ Transportes; e
* Riscos financeiros. A Seguradora esta exposta a riscos que sdo provenien-
tes de suas operacdes e que podem afetar seus objetivos estratégicos e fi-
nanceiros que estao divulgadas na Nota Explicativa n® 4. As demonstragdes
financeiras da Seguradora, para o exercicio findo em 31 de dezembro de
2015, foram aprovadas pela administracdo em 25 de fevereiro de 2016.
2. Base de elaboracao e apresentacao das demonstracoes financeiras:
2.1. Declaragao de conformidade: As demonstragdes financeiras compre-
endem os balangos patrimoniais, a demonstragao de resultado, a demonstra-
cao das mutagdes do patriménio liquido, a demonstragdo do resultado abran-
gente e a demonstracdo dos fluxos de caixa da Seguradora, conforme
legislagcdo em vigor. Em 30 de julho de 2015, foi emitida a Circular SUSEP
n° 517 que dispde sobre as alteragdes das normas contdbeis a serem obser-
vadas pelas entidades abertas de previdéncia complementar, sociedades de
capitalizagao, sociedades seguradoras e resseguradoras locais, com efeitos
retroativos a partir de 1° de janeiro de 2015. Desta forma, as demonstragdes
financeiras foram elaboradas conforme os dispositivos da Circular SUSEP
n° 517/15, os pronunciamentos técnicos, as orientagdes e as interpretacdes
emitidas pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC), e normas do
Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), doravante “Praticas conta-
beis adotadas no Brasil aplicaveis as institui¢gdes autorizadas a funcionar pela
SUSEP”. A Seguradora efetuou a segregagao de itens patrimoniais em ativo
ou passivo circulante quando estes atendem as seguintes premissas: ® Espe-
ra-se que seja realizado, ou pretende-se que seja vendido ou consumido no
decurso normal do ciclo operacional da Seguradora (12 meses); ® Esta man-
tido essencialmente com o propésito de ser negociado; ¢ Espera-se que seja
realizado até doze meses apds a data do balango; ou  E caixa ou equivalen-
te de caixa (conforme definido no CPC 3 - Demonstracdo dos Fluxos de
Caixa), a menos que sua troca ou uso para liquidagao de passivo se encontre
vedada durante pelo menos doze meses apds a data do balanco.
2.2. Comparabilidade: As demonstragdes financeiras sdo apresentadas com
informag6es comparativas de periodos anteriores, conforme disposi¢oes do
“CPC 26 - Apresentagado das demonstragdes contdbeis” e da Circular SUSEP
n° 517, de 30 de julho de 2015. Efetuamos a comparabilidade das contas
patrimoniais, de resultado e demais apresentagcdo com o saldo do periodo
findo imediatamente precedente, ou seja, 31 de dezembro de 2014. Em 31 de
dezembro de 2015 a Companhia optou em apresentar a Demonstracéo do
fluxo de caixa (DFC) pelo método indireto. As demonstragdes dos fluxos de
caixa do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foram reapresentadas
pelo método indireto, para fins de comparabilidade. 2.3. Base para mensura-
cao: As demonstracgoes financeiras foram elaboradas de acordo com o prin-
cipio do custo historico, com excegéo dos ativos financeiros disponiveis para
venda mensurados pelo valor justo por meio do resultado. 2.4. Continuidade:
A Administragao considera que a Seguradora possui recursos para dar conti-
nuidade a seus negdcios no futuro. Adicionalmente, a Administracao nao tem
o conhecimento de nenhuma incerteza material que possa gerar duvidas
significativas sobre a capacidade da Seguradora de continuar operando. Por-
tanto, as demonstragdes financeiras foram preparadas com base nesse prin-
cipio. 2.5. Moeda funcional e de apresentagao: As demonstracoes financei-
ras estdo sendo apresentadas em Reais (R$), que é a moeda funcional da
Seguradora. Exceto quando indicado, as informacdes estdo expressas em
milhares de reais (R$000) e arredondadas para o milhar mais proximo.
2.6. Uso de estimativas e julgamentos: Na elaboracao das demonstracoes
financeiras a Administragéo é requerida a usar seu julgamento na determina-
cao de estimativas que levam em consideragdo pressupostos e premissas
que afetam a aplicac@o de politicas contabeis e os valores reportados de
ativos, passivos, receitas e despesas. Os resultados reais podem divergir
dessas estimativas. Estimativas e premissas sao revistas periodicamente.
Revisdes com relagdo a estimativas contabeis sdo reconhecidas no periodo
em que as estimativas sdo revisadas e em quaisquer periodos futuros afeta-
dos. Informagdes sobre areas em que o uso de premissas e estimativas é
significativo para as demonstracdes financeiras e nas quais, portanto, existe
um risco significativo de ajuste material dentro do préximo exercicio, estao
incluidas nas seguintes notas explicativas: * Ativos financeiros; ¢ Crédito das
operagdes com seguros e resseguros; e * Provisdes técnicas. 2.7. Normas,
alteracoes e interpretacées de normas existentes que ainda nao estao
em vigor e nao foram adotadas antecipadamente pela Seguradora:
O IFRS 9 “Instrumentos Financeiros” (emitido em novembro de 2009) é o
primeiro passo no processo para substituir o IAS 39 “Instrumentos Financei-
ros: Reconhecimento e Mensuragao”. O IFRS 9 introduz novas exigéncias
para classificar e mensurar os ativos financeiros e provavelmente afetara a
contabilizagdo da Companhia para seus ativos financeiros no momento de
sua adocao. A norma é aplicavel a partir de 1° de janeiro de 2015. Em maio
de 2014, o IASB emitiu 0 novo pronunciamento de reconhecimento de receita
- IFRS 15 “Revenue from contracts with customers”. O CPC convergira para
esse novo pronunciamento, que tem adog@o mandatéria para os exercicios
iniciados em ou a partir de 1° de janeiro de 2017, com requerimentos de
comparabilidade especificos (“full ou modified retrospective approach”).
O novo pronunciamento cria uma Unica norma para reconhecimento de recei-
ta aplicavel a todas as Companhias em todos os segmentos. A criagdo de
uma Unica norma representa uma mudanca significativa da pratica atual, que
contém diversas literaturas especificas para industrias e transagdes. Nao ha
outras normas IFRS ou interpretagcdes que ainda nao entraram em vigor que
poderiam ter impacto significativo sobre a Seguradora. 3. Resumo das prin-
cipais praticas contabeis: As politicas contabeis discriminadas abaixo fo-
ram aplicadas em todos os periodos apresentados nas demonstragoes con-
tabeis. 3.1. Caixa e equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa
incluem numerario disponivel em caixa, em contas bancarias e investimentos
financeiros, com vencimento inferior a 90 dias a contar da data de aquisi¢&o,
de alta liquidez ou com baixo risco de variagdo no valor justo de mercado.
3.2. Ativos financeiros: Um ativo financeiro é classificado no montante do
reconhecimento inicial, de acordo com as seguintes categorias: ¢ Valor justo
por meio do resultado; » Mantidos até o vencimento; ¢ Disponiveis para venda;
e * Empréstimos e recebiveis. A Administragéo, por meio de sua Politica de
Investimentos Financeiros, determina a classificacao dos ativos financeiros
na data de aquisi¢do, considerando a sua estratégia de investimentos, que
leva em consideracdo o gerenciamento dos fluxos de caixa de curto e longo
prazo. 3.2.1. Ativos financeiros designados a valor justo por meio do resulta-
do: Um ativo financeiro é classificado pelo valor justo por meio do resultado
caso seja classificado como mantido para negociagéo e seja designado como
tal no momento do reconhecimento inicial. A Seguradora gerencia tais inves-
timentos e toma decisdes de compra e venda baseadas em seus valores
justos, de acordo com a gestao de riscos e estratégia de investimentos. Esses
ativos sao medidos pelo valor justo, e mudangas no valor justo desses ativos
sdo reconhecidas no resultado do periodo. 3.2.2. Ativos financeiros mantidos
até o vencimento: Sao classificados nessa categoria caso a Seguradora te-
nha intencéo e a capacidade de manter esses ativos financeiros até o venci-
mento. Os investimentos mantidos até o vencimento sdo registrados pelo
custo amortizado deduzidos de qualquer perda por reducao ao valor recupe-
ravel. 3.2.3. Ativos financeiros disponiveis para venda: Apds o reconhecimen-
to inicial, eles sdo medidos pelo valor justo e as mudangas, que ndo sejam
perdas por redugao ao valor recuperavel sao reconhecidas em outros resulta-
dos abrangentes e apresentadas dentro do patriménio liquido. Quando um
investimento é baixado, o resultado acumulado em outros resultados abran-
gentes é transferido para o resultado. 3.2.4. Empréstimos e recebiveis:
Incluem-se nessa categoria os recebiveis que sdo ativos financeiros nao
derivativos com pagamentos fixos ou determindveis, nao cotados em um
mercado ativo. Os recebiveis originados de contratos de seguros, tais como

os saldos de prémios a receber de segurados, sao classificados pela Segura-
dora nesta categoria e sdo mensurados pelo valor do prémio emitido. Os ou-
tros recebiveis da Seguradora compreendem as demais contas a receber.
Todos os recebiveis sao avaliados para identificar perda de seu valor recupe-
ravel a cada data de balancgo. A Seguradora nao possui empréstimos registra-
dos no periodo de apresentagédo das demonstracdes financeiras. 3.2.5. Ins-
trumentos financeiros derivativos: A Seguradora nao possui instrumentos
financeiros derivativos na data de encerramento das demonstracoes financei-
ras, nem efetuou transag6es com instrumentos derivativos durante o exerci-
cio. 3.2.6. Determinacéo do valor justo: Os valores justos dos investimentos
com cotagao publica sao registrados com base em precos de negociagao.
Para os ativos financeiros sem mercado ativo ou cotagé@o publica, a Segura-
dora estabelece o valor justo por meio de técnicas de avaliagdo, que incluem
o uso de operagdes recentes contratadas com terceiros, a referéncia a outros
instrumentos que sao substancialmente similares, a andlise de fluxos de cai-
xa descontados e os modelos de precificagdo de opgdes que fazem o maior
uso possivel de informagdes geradas pelo mercado e contam o minimo pos-
sivel com informacdes geradas pela Administracdo da propria Seguradora.
O CPC 39 - Instrumentos financeiros, também requer a divulgacao dos ativos
por niveis, que estao relacionados a precificagao do valor justo de cada ativo
(Vide Nota Explicativa n° 6), sendo eles: - Nivel 1: titulos com cotacdo em
mercado ativo; * Nivel 2: titulos ndo cotados nos mercados abrangidos no
“Nivel 17, mas cuja precificacao é direta ou indiretamente observavel; * Nivel
3: titulos que nao possuem seu custo determinado com base em um mercado
observavel. 3.2.7. Recuperabilidade de ativos financeiros: Um ativo tem perda
no seu valor recuperavel se uma evidéncia objetiva indica que um evento de
perda ocorreu apés o reconhecimento inicial do ativo financeiro. A evidéncia
objetiva de que os ativos financeiros (incluindo titulos patrimoniais) perderam
valor pode incluir: 0 ndo pagamento ou atraso no pagamento por parte do
devedor, indicacdes de que o devedor ou emissor entrard em processo de
faléncia, ou o desaparecimento de um mercado ativo para o titulo. Além disso,
para um instrumento patrimonial, um declinio significativo ou prolongado em
seu valor justo abaixo do seu custo é evidéncia objetiva de perda por reducao
ao valor recuperavel. As perdas sdo reconhecidas no resultado e refletidas
em conta redutora do ativo correspondente. Quando um evento subsequente
indica reversdo da perda de valor, a diminui¢do na perda de valor é revertida
e registrada no resultado. A Seguradora avalia a cada data de balango se ha
evidéncia objetiva de perda ou desvalorizagdo nos ativos financeiros classifi-
cados como disponiveis para venda. A perda mensurada como a diferenca
entre o custo de aquisi¢do e o valor na data-base, menos quaisquer perdas
registradas previamente, é removida do patriménio liquido e reconhecida no
resultado do periodo. 3.2.8. Recuperabilidade de ativos ndo financeiros: Ati-
vos sujeitos a depreciagdo ou amortizagdo, sao avaliados para recuperabili-
dade quando ocorrem eventos ou circunstancias que indiquem que o valor
contabil do ativo ndo seja recuperavel. E reconhecida uma perda por impari-
dade pelo montante no qual o valor contébil do ativo exceda seu valor recu-
peravel, que é o maior valor entre o preco liquido de venda e seu valor de uso.
Uma perda por imparidade é revertida se houver mudanca nas estimativas
utilizadas para se determinar o valor recuperavel e é revertida somente na
extens@o em que o valor de contabilizagdo do ativo ndo exceda o valor de
contabilizagao que teria sido determinado, liquido de depreciagao e amortiza-
¢do. 3.3. Composicao de ativos e passivos de resseguros: Os ativos e
passivos decorrentes dos contratos de resseguros sdo apresentados de for-
ma bruta, segregando os direitos e obrigacoes entre as partes, uma vez que
a existéncia dos referidos contratos ndo exime a Seguradora de honrar suas
obrigagdes perante aos segurados. Os passivos sdo compostos, basicamen-
te, por prémios de resseguros cedidos, liquidos de comissdes incorridas na
operacao, e o0s ativos representam valores a receber ou a recuperar dos res-
seguradores em fungédo de ocorréncias de eventos abrangidos pelos contra-
tos entre as partes. Compreendem ainda, os prémios de resseguros diferidos
das apdlices emitidas e ndo emitidas, conforme os contratos firmados para
cessao de riscos, cujo periodo de cobertura dos riscos ainda nao expirou. O
montante de prémios é reconhecido inicialmente pelo valor contratual e ajus-
tado conforme o periodo de exposigdo do risco que foi contratado. Uma pro-
visdo para reducao ao valor recuperavel dos ativos por contrato de resseguro
é constituida quando houver evidéncias objetivas de que os valores possam
nao ser recebidos e o valor da perda possa ser mensurado de forma confia-
vel. A andlise de recuperabilidade ¢ realizada no minimo a cada data de ba-
lanco de forma individualizada. 3.4. Bens a venda - salvados: A Seguradora
detém certos ativos que sdo mantidos para a venda, oriundos de um evento
de sinistro, cujo segurado foi ou sera indenizado. Esses ativos sao avaliados
ao valor justo, deduzido de custos diretamente relacionados a venda do ativo
e que sdo considerados necessarios para que a titularidade do ativo seja
transferida para terceiros em condicdes de funcionamento. As despesas que
sdo de responsabilidade do cliente, como despesas de leildao do ativo, nao
sé@o deduzidas do valor justo do ativo. Quando a Seguradora elabora o teste
de adequacao dos passivos (LAT) de contratos de seguros, as recuperagoes
estimadas de salvados referentes aos pagamentos futuros de sinistros (nao
incluindo os ativos recuperados que se encontram em estoque de salvados
na data-base do teste) sao consideradas como um elemento do fluxo de cai-
xa. 3.5. Ativo imobilizado de uso préprio: O custo do ativo imobilizado é
reduzido por depreciagdo acumulada do ativo até a data de preparacdo das
demonstragdes contabeis. O custo histérico do ativo imobilizado compreende
gastos que sao diretamente atribuiveis para a aquisi¢ao dos itens capitaliza-
veis e para que o ativo esteja em condicdes de uso. A depreciagao de outros
itens do ativo imobilizado é calculada segundo o método linear e conforme o
periodo de vida Util estimada dos ativos. O valor residual e a vida util dos ati-
vos sdo revisados e ajustados, se necessdrio, a cada data de balango. O valor
contabil de um item do ativo imobilizado é ajustado imediatamente se o seu
valor recuperavel é inferior ao seu valor contabil. A Administragao da Segura-
dora considerou adequada a sua realidade a manutengdo dos prazos de es-
timativa de vida util fiscal, bem como considerou adequado nao atribuir valor
residual aos bens em virtude do histérico de ganhos irrelevantes no momento
da alienagéo, troca ou descarte desses bens. 3.6. Intangivel: 3.6.1. Softwa-
res: Os custos que s&o diretamente associados com o desenvolvimento inter-
no de softwares ou sistemas de informatica, cujo produto final seja tecnica-
mente vidvel e que ira gerar beneficios econémicos futuros, sdo reconhecidos
como ativos intangiveis. Os custos de desenvolvimento incluem custos de
pessoal de informatica, custos de empréstimos obtidos junto a agentes finan-
ciadores e custos pagos a terceiros, incrementais, para tal desenvolvimento.
Os custos com planejamento, definicao de hardware, especificagdes de sof-
tware, analise de alternativas e fornecedores, estudos de viabilidade, treina-
mentos e testes em fase pré-operacional sao reconhecidos como despesa
quando incorridos. Os ativos intangiveis sdo amortizados pela vida util esti-
mada, que varia entre trés a sete anos, a partir da data em que o sistema
entra em operagéo. 3.6.2. tivos intangiveis: Outros ativos intangiveis
referem-se a investimentos efetuados em canais de vendas para comerciali-
zagao exclusiva de produtos desenvolvidos e garantidos pela Seguradora e
s@o amortizados de forma linear conforme o prazo do contrato. Sdo reconhe-
cidos pelo seu valor justo na data de assinatura dos contratos. 3.7. Classifi-
cacao dos contratos de seguros e de investimento: As principais defini-
cOes das caracteristicas de um contrato de seguro estdo descritas no
pronunciamento técnico CPC 11 - Contratos de seguros, emitido pelo Comité
de Pronunciamentos Contabeis. Nesse contexto, a Administragao procedeu
as devidas andlises dos contratos emitidos com base nas normas supracita-
das e ndo identificou contratos classificados como contratos de investimento.
3.8. Mensuracao dos contratos de seguro: Os prémios de seguros e as
despesas de comercializagdo sao contabilizados por ocasiao da emissao das
apolices ou faturas, liquidos dos custos de emissao, sendo a parcela de pré-
mios ganhos reconhecida no resultado, de acordo com o periodo decorrido
de vigéncia do risco coberto. As receitas de prémios e as correspondentes
despesas de comercializagao, relativas aos riscos vigentes ainda sem emis-
sdo das respectivas apdlices, sdo reconhecidas ao resultado no inicio da co-
bertura do risco, em bases estimadas. Os juros cobrados sobre o parcelamen-
to de prémios de seguros sao apropriados como “receitas financeiras” em
base “pro rata temporis” ao longo do periodo de pagamento das parcelas dos
prémios. As operacdes do seguro DPVAT sdo contabilizadas com base nas
informacdes recebidas da Seguradora Lider dos Consoércios do Seguro
DPVAT S.A. 3.9. Resseguro: Os contratos de resseguro sao classificados
como contrato de seguros, pois pressupdem a transferéncia de um risco de

Demonstracao do Resultado - Exercicios Findos em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais, exceto prejuizo por agao)

Nota
explicativa 2015 2014

Prémios emitidos 16.a, 16.c 179.198 158.378
Variag6es das provisoes

técnicas de prémios 16.a, 16.d (1.476) (12.257)
Prémios ganhos 16.a 177.722 146.121
Receita com emisséo de apdlices 1.967 1.780
Sinistros ocorridos 16.a,16.e  (120.682) (77.251)
Custos de aquisicao 16.a, 16.f (33.271)  (23.413)
Outras receitas e despesas

operacionais 16.9 (4.086) (7.721)
Resultado com resseguro 16.h (6.527) _ (27.813)

Receita com resseguro 30.385 7.973

Despesa com resseguro (36.912)  (35.786)
Despesas administrativas 16.i (36.230)  (29.369)
Despesas com tributos 16.k (5.464) (3.986)
Resultado financeiro 16.1 17.000 8.223
Resultado operacional (9.571) _ (13.429)
Ganhos ou perdas com ativos

nao correntes (11) 14.067
Resultado antes dos impostos

e participacoes 9.582 638
Imposto de renda 17 (1.341)  (10.470)
Contribuicao social 17 (797) (6.296)
Participacdes sobre o resultado 19 (524) (2.227)
Prejuizo do exercicio (12.244 (18.355)
Quantidade de agdes 119.330.878 91.842.878
Prejuizo por acdo - em R$ (0,10 0,20

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragées financeiras

Demonstracoes do Resultado Abrangente - Exercicios Findos em
31 de Dezembro (Em milhares de reais)

2015 2014

Prejuizo do exercicio (12.244) (18.355)
Ajustes com titulos e valores mobiliarios, liquidos
dos efeitos tributarios 4 (86)
Total do resultado abrangente do periodo (12.240) (18.441)
As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragdes financeiras

seguro significativo. A transferéncia de riscos de seguro por meio de contratos
de resseguros ¢é efetuada no curso normal das atividades da Seguradora com
o propdsito de limitar sua perda potencial, por meio da diversificagdo de ris-
cos. As operagoes de resseguro sao registradas com base em prestagoes de
contas que estdo sujeitas a andlise pelas resseguradoras. O diferimento dos
prémios de resseguros cedidos é realizado de forma consistente com o res-
pectivo prémio de seguro relacionado. Os valores a receber relacionados com
a operacao de resseguro incluem saldos a receber de resseguradoras rela-
cionados com valores a serem ressarcidos, nos termos dos contratos de
transferéncia de riscos e as parcelas das resseguradoras nas provisoes téc-
nicas constituidas. Os valores a pagar as resseguradoras sao calculados de
acordo com as disposi¢des contratuais previamente definidas. Os montantes
apropriados como ativo de resseguro sao direitos estimados a recuperar das
resseguradoras decorrentes das perdas ocorridas. Tais ativos s@o avaliados
segundo bases consistentes dos contratos de cessao de riscos. Os casos de
perdas efetivamente pagas sao reavaliados depois de transcorridos 180 dias
quanto a possibilidade de nao recuperacéo destes, em casos de duvidas tais
ativos sao reduzidos pela constituicdo de provisao para riscos de créditos
com resseguros. 3.10. Custos de aquisicao diferidos: Compreende as co-
missoes relativas ao custo de aquisicdo de apdlices de seguros, sendo a
apropriagao ao resultado realizada de acordo com o periodo decorrido de
vigéncia do risco coberto. 3.11. Passivos financeiros: Compreendem, subs-
tancialmente, fornecedores, impostos e contribuicdes e outras contas a pa-
gar, que sdo reconhecidos inicialmente ao valor justo. 3.12. Provisdes técni-
cas: As provisdes técnicas decorrentes de contratos de seguros, segundo as
praticas contébeis adotadas no Brasil, sdo constituidas de acordo com as
determinagdes do Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP), e da Su-
perintendéncia de Seguros Privados (SUSEP). A Seguradora fez a adequa-
¢ao das provisdes técnicas, em atendimento a Circular SUSEP n° 517 de 30
de julho de 2015, identificando a parcela de IBNR referente as despesas rela-
cionadas (PDR) e a adogéo da reserva de Provisao Complementar de Cober-
tura (PCC) para eventual insuficiéncia no Teste de Adequacao dos Passivos
(TAP) sem impactos no resultado. As provisdes técnicas aplicaveis a Segura-
dora no periodo de apresentacdo das demonstracdes financeiras estao as-
sim resumidas: A Provisao de Prémios ndo Ganhos (PPNG) é constituida
para a cobertura dos sinistros a ocorrer, considerando indenizagdes e despe-
sas relacionadas aos riscos vigentes na data-base do céalculo. A PPNG tam-
bém representa as parcelas dos prémios que serao apropriados ao resultado
no decorrer dos prazos de vigéncia dos seguros. O célculo é individual por
apolice ou endosso dos contratos vigentes na data-base de constituicao, pelo
método “pro rata dia” tomando-se por base as datas de inicio e fim de vigén-
cia do risco segurado. O fato gerador da constituicao dessa provisdo é a emis-
sdo da apdlice ou endosso. A PPNG passou a considerar como data-base
para sua constituicdo a menor data entre a emissao e o inicio de vigéncia do
risco, seguindo as definicdes contidas da Circular SUSEP n° 517/15. Dos
prémios que compdem a base de calculo da PPNG s&@o descontados os
custos iniciais de contratagdo, conforme facultado pela Circular SUSEP n°
517/15, com base no custo médio. A Provisao de Prémios ndo Ganhos dos
Riscos Vigentes mas ndo Emitidos (PPNG-RVNE), representa o ajuste da
PPNG dada a existéncia de riscos assumidos cuja apdlice ainda nao foi ope-
racionalmente emitida. E calculada com base na Circular SUSEP n° 517/15
em fungdo da Seguradora ainda nao ter metodologia definida em nota técnica
atuarial. A Provisao de Sinistros a Liquidar (PSL) é constituida por estimativa
das indenizacdes devidas ou valor determinado na apdlice e liquidacdo de
sinistro. E determinada com base nos avisos de sinistros recebidos e atuali-
zada monetariamente nos termos da legislagdo. Os valores a serem ressarci-
dos por conta do resseguro s@o reconhecidos simultaneamente a constituicao
da PSL e apresentados no ativo circulante na rubrica “Ativos de resseguro e
retrocessao - Provisdes Técnicas”. A Provisdo de Despesas Relacionadas
(PDR) tem como objetivo de provisionar os valores a pagar dos valores espe-
rados relativos as despesas relacionadas aos sinistros. Esses valores refe-
rem-se, basicamente, as despesas de regulacdo diretamente relacionadas ao
sinistro. A Provisdo de Sinistros Ocorridos mas nao Avisados (também co-
nhecida como “IBNR - Incurred But Not Reported”) representa o montante
esperado de sinistros ocorridos e n&o avisados até a data-base das demons-
tragoes financeiras. E calculada com base nos percentuais definidos na Cir-
cular SUSEP n° 517/15 em funcao da Seguradora ainda nao possuir metodo-
logia definida em nota técnica atuarial. Inclui provisdo para operagoes
realizadas através dos consoércios do seguro DPVAT, constituida com base
nas informagdes fornecidas pela Seguradora Lider dos Consércios do Seguro
DPVAT S.A. A Provisao Complementar de Cobertura (PCC) deve ser consti-
tuida quando for constatada insuficiéncia nas provisoes técnicas, conforme
valor apurado no Teste de Adequacao do Passivos. 3.13. Teste de adequa-
cao dos passivos (TAP - ou “LAT”): A Circular SUSEP n° 517, de 30 de ju-
lho de 2015, também, trata sobre o Teste de Adequacao dos Passivos (TAP)
para fins de elaboragcdo das demonstragdes financeiras e definiu regras de
procedimentos para a sua realizagdo. Segundo esta Circular, a Seguradora
deve avaliar, a cada data-base, se o seu passivo estd adequado, utilizando
estimativas correntes de fluxos de caixa futuros de seus contratos de seguro.
Se essa avaliagdo mostrar que o valor das provisdes técnicas constituidas
para os contratos de seguros vigentes, descontados dos custos de aquisi¢ao
diferidos e dos ativos intangiveis diretamente relacionados as provisoes téc-
nicas, estd inadequado em relagao aos fluxos de caixa futuros estimados, a
deficiéncia deve ser reconhecida na PCC para insuficiéncia detectada no
fluxo de caixa de sinistros a ocorrer e na propria provisdo técnica para insufi-
ciéncia detectada no fluxo de caixa de sinistros ocorridos. O TAP foi elaborado
bruto de resseguro, conforme estabelecido pela Circular SUSEP n° 517/15.
Os fluxos de caixa foram estimados em periodicidade trimestral, e a sua pre-
paracao levou em consideracé@o a estimativa de prémios, sinistros e despe-
sas, descontados a valor presente pela taxa a termo pré-fixada (ETTJ),
com base na metodologia proposta pela SUSEP, mensurados na data-base
de 31 de dezembro de 2015. Os valores nominais deste fluxo de caixa foram
descontados a valores presentes com base na estrutura a termo da taxa de
juros livre de risco pré-fixada, seguindo a metodologia e parametros forneci-
dos pela SUSEP. A projecao de sinistros foi realizada por grupamento de
ramos, a segmentagado utilizada seguiu a Circular SUSEP 395/09 e altera-
coes pelas Circulares SUSEP n° 415/10 e 455/12, e a sinistralidade utilizada
foi a seguinte:

Sinistralidade

Grupo de ramo bruta de resseguro

Patrimonial 81,9%
Responsabilidades 28,7%
Transportes 44,4%
Riscos financeiros 18,2%

Depois de finalizado o estudo, concluiu-se que o passivo por contrato de se-
guro da Seguradora estd adequado, ndo sendo necessario o ajuste das Pro-
visdes Técnicas constituidas. O estudo atuarial contendo o TAP foi assinado
pelo Atuario Responsavel e pelo Diretor Técnico, estando disponivel na sede
da Companhia para o érgao regulador. Nao foi aplicado o teste de adequacéo
de passivos ao ramo DPVAT. 3.14. Operacdes de arrendamento mercantil:
Os contratos de arrendamento mercantil (“leasing”) sao classificados em dois
grandes grupos: “leasing” operacional e “leasing” financeiro. O fator determi-
nante para essa classificagéo, conforme CPC 06 - Operagao de Arrendamen-
to Mercantil é justamente a transferéncia dos riscos e beneficios inerentes a
propriedade do bem. Arrendamentos operacionais: A Seguradora aluga o
imovel onde esta sediada, por meio de um contrato de arrendamento mercan-
til operacional. As contraprestacdes desses contratos sao reconhecidas no
resultado do periodo em que séo devidos, em fungao de atenderem a carac-
teristica de arrendamento operacional, devido néo existir a transferéncia dos
riscos e beneficios sobre os ativos. Arrendamentos financeiros: Durante o
periodo de divulgagdo ndo existiam contratos de arrendamento mercantil fi-
nanceiros vigentes na Seguradora. 3.15. Beneficios a empregados: Benefi-
cios de curto prazo: Compreendem os ordenados, saldrios e contribuicoes
para a previdéncia social, licenga remunerada por doenga, participacao nos
lucros de acordo com o sindicato da categoria, gratificacdes e beneficios nao
monetarios. Estes beneficios sao oferecidos aos funcionarios e administrado-
res e reconhecidos no resultado do periodo na medida em que sao incorridos.
Beneficios por desligamento: Adicionalmente, a Seguradora concede benefi-
cios de seguro satde para funcionarios desligados por prazo determinado na
convengao sindical, sendo: a) por mais 30 dias com até 5 anos de trabalho;
b) por mais 60 dias com mais de 5 e até 10 anos de trabalho na mesma em-
presa. 3.16. Ativos e passivos contingentes, obrigacoes legais, fiscais
e previdencidrias: Uma provisdo é reconhecida em fungdo de um evento
passado, e se a mesma possa ser estimada de maneira confidvel, e é prova-
vel que um recurso econdmico seja exigido para liquidar a obrigacao. As con-
tingéncias passivas s@o objeto de avaliagdo individualizada, efetuada pela
assessoria juridica da Seguradora, com relag@o as probabilidades de perda.
Estas sao provisionadas quando mensuraveis e quando a probabilidade de
perda é avaliada como “provavel”, conforme critérios estabelecidos no pro-
nunciamento técnico CPC 25 do Comité de Pronunciamentos Contabeis.
Passivos contingentes s&o divulgados se existir uma possivel obrigagao futu-
ra resultante de eventos passados ou se existir uma obrigacao presente re-
sultante de um evento passado, e o0 seu pagamento néo for provéavel ou seu
montante ndo puder ser estimado de forma confidvel. Os passivos contingen-
tes relacionados a Provis@o de Sinistros a Liquidar séo avaliados para provi-
sdo de perda independente do pronunciamento técnico CPC 25, mas sim
utilizando-se como base o CPC 11 sobre a definicdo de um contrato de segu-
ro e a Circular SUSEP n° 517/15. Ativos contingentes sdo reconhecidos con-
tabilmente somente quando ha garantias reais ou decisdes judiciais favora-
veis definitivas, sobre as quais ndo cabem mais recursos, caracterizando o
ganho como praticamente certo. Os ativos contingentes com probabilidade

Demonstragoes do Fluxo de Caixa - Metédo Indireto
Exercicios Findos em 31 de Dezembro
(Em milhares de reais)

2014
(reapre-
2015 sentado)
Prejuizo do periodo (12.244)  (18.355)
Ajustes para:
Depreciacao e amortizagdes 536 340
Reversdo de perdas por redugédo ao valor
recuperavel dos ativos (3.395) (2.368)
Variagao no valor justo de propriedades
para investimento 4 (86)
Perda (Ganho) na alienagéo de imobilizado
e intangivel 10 (14.067)
Créditos tributarios e previdenciarios -
prejuizos fiscais e bases negativas 2.261 (709)
Créditos tributarios e previdenciarios -
adicoes temporarias 1.302 (425)
Créditos de PIS e COFINS (1.059) -
Variagao nas contas patrimoniais:
Ativos financeiros (37.774)  (32.957)
Créditos das operagdes com seguros e resseguros 7.183  (11.460)
Ativos de resseguro (9.984) 36.303
Créditos fiscais e previdenciarios (1.911) 4.587
Despesas antecipadas - 25
Custos de aquisicao diferidos (855) (1.457)
Outros ativos 121 (149)
Impostos e contribuicoes 66 252
Outras contas a pagar (140) 3.231
Débitos de operagdes de seguros (8.712) 13.951
Depdsitos de terceiros 466 (443)
Provisdes técnicas - seguros e resseguros 37.040 (19.918)
Provisdes judiciais 163 -
Outros passivos 639 879
Caixa consumido pelas operacoes (26.283) (32.921)
Impostos sobre o lucro, pagos (976) -
Caixa liquido consumido nas atividades
operacionais (27.259) (32.921)
Atividades de investimento
Recebimento pela venda:
Imobilizado 109 -
Intangivel - 15.368
Pagamento pela compra:
Imobilizado (731) (500)
Intangivel (1.464) (870)
Caixa liquido gerado/(consumido)
nas atividades de investimento (2.086) 13.998
Atividades de financiamento
Aumento de capital 27.488 20.368
Caixa liquido gerado nas atividades
de financiamento 27.488 20.368
Reducéo liquida de caixa e equivalentes de caixa _(1.857) 1.445
Caixa e equivalentes de caixa no inicio do exercicio 2.916 1.471
Caixa e equivalentes de caixa no final do exercicio 1.059 2.916

As notas exblicativas sdo parte intearante das demonstracdes financeiras

de éxito provavel e possivel sdo apenas divulgados. 3.17. Imposto de renda
e contribuicao social: O imposto de renda é calculado a aliquota de 15%
sobre o lucro tributavel, acrescido de 10% sobre a parcela do lucro anual ex-
cedente a R$ 240. A contribuicao social sobre o lucro liquido é calculada a
aliquota de 15% sobre o lucro tributavel do resultado apurado até 31 de agos-
to de 2015. A partir de 01 de setembro de 2015 a aliquota da contribuicéo
social foi elevada para 20% do lucro tributavel, conforme publicagédo da Medi-
da Proviséria n° 675 (MP 675/15) em 21 de maio de 2015. A despesa com
imposto de renda e contribuicdo social compreende os impostos de renda
correntes e diferidos. O imposto corrente e o imposto diferido sdo reconheci-
dos no resultado a menos que estejam relacionados a itens diretamente reco-
nhecidos no patriménio liquido. O imposto corrente é o imposto a pagar sobre
o lucro tributavel do exercicio, calculado com base nas aliquotas vigentes na
data de apresentagdo das demonstragoes financeiras e qualquer ajuste aos
impostos a pagar com relagéo aos exercicios anteriores. O imposto diferido é
reconhecido com relagéo as diferencas temporéarias entre os valores conta-
beis de ativos e passivos para fins contdbeis e os correspondentes valores
usados para fins de tributacao, e sobre prejuizos fiscais e base negativa de
contribuicao social. O imposto diferido € mensurado pelas aliquotas que se
espera serem aplicadas as diferengas temporarias quando elas forem rever-
tidas, baseando-se nas leis que foram decretadas ou substantivamente de-
cretadas até a data de apresentagdo nas demonstracdes financeiras. Um
ativo de imposto de renda e contribuicao social diferido é reconhecido por
perdas fiscais, créditos fiscais e diferengas temporarias dedutiveis ndo utiliza-
das quando é provavel que lucros futuros sujeitos a tributacao estejam dispo-
niveis e contra os quais serdo utilizados. Ativos de imposto de renda e contri-
buicado social diferidos s&o revisados a cada data de balango e sao reduzidos
na medida em que sua realizacdo nao seja provavel. 3.18. Apuracao do re-
sultado: As receitas e despesas sdo reconhecidas pelo regime de competén-
cia. 3.19. Participacdes sobre o resultado: O valor das participagdes dos
funcionarios no resultado do periodo é provisionado por estimativa, baseada
no plano de distribuicdo de participagdes de resultados da Seguradora, ho-
mologado pelo sindicato da categoria. 4. Gerenciamento de riscos: A Segu-
radora estd, de forma geral, exposta aos seguintes riscos provenientes de
suas operacgdes e que podem afetar, com maior ou menor grau, os seus ob-
jetivos estratégicos e financeiros: ¢ Risco de crédito;  Risco de liquidez;
* Risco de seguro; ¢ Risco de mercado; e ¢ Risco operacional. A finalidade
desta nota explicativa é apresentar informagdes gerais sobre estas exposi-
coes, bem como os critérios adotados pela Seguradora na gestao e mitigagcao
de cada um dos riscos acima mencionados. Estrutura de gerenciamento de
riscos: A estrutura de gerenciamento de riscos visa o cumprimento e adequa-
¢cdes as normas internas e externas, dispondo de mecanismos que mitigam
os riscos da Seguradora. O gerenciamento de todos os riscos inerentes as
atividades de modo integrado é abordado dentro de um processo apoiado na
estrutura de controles internos (no que tange a regulamentos, normas e poli-
ticas internas) com definicdo de metodologias, processos, modelos e/ou con-
troles. Os riscos sdo monitorados pelo Conselho de Administragao que super-
visiona as operacdes auxiliadas por comissdes, comités executivos, Direcao
de Gestdo de Risco Empresarial e Supervisdo de Compliance e Legal.
4.1. Gestao de risco de crédito: A Seguradora monitora o cumprimento da
politica de risco de crédito para garantir que os limites ou determinadas expo-
sicdes ao risco de crédito nao sejam excedidos. Esse monitoramento é reali-
zado sobre os ativos financeiros, de forma individual e coletiva, que compar-
tilham riscos similares e leva em consideracao a capacidade financeira da
contraparte em honrar suas obrigagdes e fatores dinamicos de mercado. Li-
mites de risco de crédito sao determinados com base no rating de crédito da
contraparte para garantir que a exposicéo global ao risco de crédito seja ge-
renciada e controlada dentro das politicas estabelecidas. A exposicao méaxima
de risco de crédito originado de prémios a serem recebidos de segurados &
substancialmente reduzida (e considerada como baixa) onde em certos casos
a cobertura de sinistros pode ser cancelada (segundo regulamentagéo brasi-
leira) caso os pagamentos dos prémios ndo sejam efetuados na data de ven-
cimento. A exposigao ao risco de crédito para prémios a receber difere entre
os ramos de riscos a decorrer e riscos decorridos, onde nos ramos de risco
decorridos a exposi¢ao é maior, uma vez que a cobertura é dada em antece-
déncia ao pagamento do prémio de seguro. A Seguradora opera apenas na
carteira de transporte na modalidade riscos decorridos. Para os créditos das
operagdes com seguros e resseguros é constituida a provisao para redugdo
ao valor recuperavel conforme mencionado na Nota 7.1 e 7.2. A tabela a se-
guir apresenta todos os ativos financeiros detidos pela Seguradora em 31 de
dezembro de 2015 e 2014, distribuidos por rating de crédito. A carteira de
investimentos é composta, em sua maioria, por titulos publicos federais com
risco de crédito associado a escala nacional de risco da Unido (ou risco so-
berano equivalente a “brBBB-”, conforme classificagéo da Standard & Poor’s).
2015

Rating - Standard & Poor’s

Ativos financeiros
Ao valor justo por meio
do resultado

Sem
brBB+  BBB- rating _ Total

268 _43.879 —_44.147

Certificados de depésitos bancarios - CDBs 268 - - 268
Quotas de outros fundos de investimentos
especialmente constituidos (DPVAT) — 43.879 — 43.879
Disponiveis para a venda —118.619 -118.619
Letras financeiras do tesouro - LFT - 86.313 - 86.313
Letras financeiras - LF - 5.89% - 5.895
Notas tesouro nacional - NTN - 12192 - 12.192
Debéntures - 14219 - 14.219
Empréstimos e recebiveis - —70.060 70.488
Créditos das operagdes com seguros
e resseguros (*) - —63.668 63.668
Outros créditos operacionais - - 724 724
Titulos e créditos a receber (**) - —_5.668 _ 5.668
Total do circulante e néo circulante 268 162.498 70.060 232.826
2014
Rating - Standard & Poor’s
Sem
Ativos financeiros brA+ brAAA _rating _ Total
Ao valor justo por meio do resultado 1.230 - 33.044 34.274
Certificados de depdsitos bancarios - CDBs1.230 - - 1.230
Quotas de outros fundos de investimentos
especialmente constituidos (DPVAT) - — 33.044 33.044
Disponiveis para a venda — 91.958 - _91.958
Letras financeiras do tesouro - LFT — 71.343 - 71.343
Letras tesouro nacional - LTN - 6.195 - 6.195
Letras financeiras - LF — 4445 - 4445
Debéntures - 9.975 - 9.975
Empréstimos e recebiveis - — _73.587 _73.587
Créditos das operagdes com seguros
e resseguros(*) - — 67.534 67.534
Outros créditos operacionais - - 647 647
Titulos e créditos a receber (**) 5.406 _ 5.406

Total do circulante e néo circulante 1.230 91.958 106.631 199.819

(*) Os ratings para os créditos de resseguro estao identificados na nota 8.1.

(**) Os Titulos e créditos a receber sdo compostos pelos “outros créditos”,
“outros valores e bens” e “créditos tributdrios e previdenciarios”. Os ativos
classificados na categoria “Sem rating” compreendem, substancialmente, va-
lores a serem recebidos de segurados que nao possuem ratings de crédito
individuais. 4.2. Gestao de riscos financeiros: A Seguradora define risco fi-
nanceiro como risco de mercado e risco de liquidez. Esses riscos surgem de
posi¢des mantidas em ativos financeiros divididos em titulos de renda fixa
publicos e privados, e oscilagdes em quotas de fundos de investimento. Para
mitigar os riscos financeiros significativos, a Seguradora utiliza uma aborda-
gem de gestdo de ativos e passivos, considerando principalmente os venci-
mentos e a estrutura de classes dos passivos, em comparagao com os ativos
financeiros. Consideram-se também os requerimentos regulatérios no Brasil
e 0 ambiente macroeconémico. Os métodos desse gerenciamento de ativos
e passivos avaliam o desempenho das carteiras de ativos e o horizonte de
liquidag@o das obrigacdes originadas de contratos de seguros e passivos fi-
nanceiros em curto e longo prazos. A politica de gestdo de risco de liquidez
leva em considerag@o a necessidade de recursos de caixa e controles inter-
nos operacionais eficientes e dindmicos para honrar os compromissos assu-
midos. Consequentemente, a politica tem o compromisso de honrar os passi-
vos de seguros e passivos financeiros até o vencimento. A ferramenta
utilizada pela Seguradora para avaliagao do risco de liquidez é a gestdo do
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fluxo de caixa operacional considerando o casamento dos ativos e passivos
no curto e longo prazos. A Administragdo avalia periodicamente o resultado
desse estudo e realinha sua estratégia de investimentos quando necessario.
A tabela abaixo analisa os ativos e passivos financeiros da Seguradora, por
faixa de vencimento, correspondentes ao periodo remanescente no balango
patrimonial até a data contratual do vencimento:

2015 2014
Menos Entre Menos Entre
de ume de ume
um trés um  trés
Negociacao ano __anos ano _anos
Ativos
Caixa e bancos 1.059 - 1.686 -
Equivalente de caixa - - 1.280 -
Titulos de renda fixa 8.632 110.255  7.334 84.624
Quotas de fundos de investimento 43.879 — 33.044 -
Prémios a receber 56.009 24 47664 731
Créditos das operagbes com seguros e
resseguros 7.635 - 19.139 .
Ativos de resseguros 46.850 3.994 35.259 5.601
Titulos e créditos a receber 5.489 129 3.508 1.835
Outros créditos operacionais 774 - 710

Total dos ativos 170.327 114.402 149.574 92.791

Passivos

Fornecedores e outras contas a pagar 16.836 416 16.687 -
Comissdes a pagar 11.371 - 9.684 -
Débitos das operacdes com seguros e

resseguros 23.844 — 34.628 -
Prémios a restituir 668 - 283 -
Provisdes técnicas de seguros 173.032  9.547 133.811 11.729
Depésito de terceiros 3.586 - 3.120 -
Outros débitos 163 - - -
Total dos passivos 229.500 _ 9.963 198.213 11.729

Os titulos de renda fixa entre um e trés anos incluem R$ 98.505 (2014 -
R$ 81.985) de Titulos Publicos (Letras Financeiras do Tesouro e Notas do
Tesouro Nacional) que possuem liquidez imediata. As provisdes técnicas
registradas em curto prazo estdo suficientemente cobertas pelos titulos
publicos, conforme mencionado na Nota 13.3. A Seguradora mantém os titulos
publicos com vencimentos superiores a 365 dias, porém estao classificados
como “Disponivel para Venda”, podendo ser resgatados a qualquer momento
para cumprir com os compromissos de curto prazo. A politica de gestdo de
riscos financeiros tem como principio assegurar que limites apropriados de
risco sejam seguidos para garantir que riscos significativos originados de
grupos individuais de emissores nao venham a impactar os resultados de
forma adversa. O risco de taxa de juros é inversamente correlacionado as
mudangas nas taxas de juros de mercado para os ativos financeiros com taxas
prefixadas. Consequentemente, caso as taxas de juros sejam reduzidas em
periodos futuros o valor justo destes ativos tende a subir, e vice-versa. A
Seguradora optou por minimizar o risco de crédito das contrapartes, pela
escolha de ativos de baixissimo risco, sendo que atualmente a carteira de
investimentos é basicamente composta por titulos publicos federais e fundos
de investimentos que aplicam em titulos publicos federais. A tabela a seguir
apresenta uma analise de sensibilidade para riscos sobre ativos financeiros
designados a valor justo por meio do resultado exceto DPVAT, e os disponiveis
para venda, levando em consideracdo a melhor estimativa da Administracdo
sobre uma razoavel mudanca esperada destas varidveis e impactos potenciais
sobre o resultado do periodo e sobre o patriménio liquido da Seguradora. O
impacto apresentado € uma combinacao das variaveis taxa de juros e inflagao.
4.2.1. Andlise de sensibilidade financeira da Seguradora:

2015
Valorizagao em Desvalorizagao em
2,0% na SELIC 2,0% na SELIC

Resultado Patriménio Resultado Patriménio
Titulo financeiro liquido financeiro liquido

Letras financeiras do

tesouro - LFT 1.726 949 (1.726) (949)
Letras financeiras - LF 118 65 (118) (65)
Debéntures 284 156 (284) (156)
Notas do tesouro nacional - NTN 244 134 (244) (134)
Certificados de depdsitos

bancérios - CDBs 5 3 (5) (3)

2.377 1.307 (2.377) (1.307)
2014

Valorizagao em Desvalorizagao em
2,0% na SELIC 2,0% na SELIC

Resultado Patriménio Resultado Patriménio

2014

Prémios % Prémios

Composicao por emitidos Parcela Prémios retidos pela
segmento liquidos ressequrada _retidos seguradora
Patrimonial 20.589 20.419 170 0,8%
Responsabilidades 29.263 2.482 26.781 91,5%
Convénio DPVAT 31.043 - 31.043 100,0%
Transportes 59.818 10.449 49.369 82,5%
Riscos financeiros 17.665 12.462 5.203 29,5%
158.378 45.812 112.566 71,1%

4.3.1. Andlise de sensibilidade - sinistros: O quadro abaixo demonstra os
impactos no patriménio liquido e resultado, decorrentes de uma piora e/ou
melhora nos sinistros ocorridos na Seguradora:

(i) Bruto de resseguro:

2015
Piora Melhora
10 p.p 5p.p 10 p.p 5p.p
Prémios ganhos 177.722 177.722 177.722 177.722
Sinistros ocorridos (132.750) (126.716) (108.614) (114.648)
Indice de sinistralidade 74,7% 71,3% 61,1% 64,5%
Impacto no patriménio liquido
e no resultado (bruto) (12.068) (6.034) 12.068 6.034
Impacto no patriménio liquido e no
resultado (liquido de impostos) (6.637) (3.319) 6.637 3.319
2014
Piora Melhora
10p.p 5p.p 10p.p 5p.p
Prémios ganhos 146.121 146.121 146.121 146.121
Sinistros ocorridos (84.976) (81.113) (69.526) (73.389)
Indice de sinistralidade 58.2% 55,5% 47.6% 50,2%
Impacto no patriménio liquido
e no resultado (bruto) (7.725)  (3.863) 7.725 3.863
Impacto no patriménio liquido e no
resultado (liquido de impostos) (4.635) (2.318) 4.635 2.318
(i) Liquido de resseguro:
2015
Piora Melhora
10 p.p 5p.p 10 p.p 5p.p
Prémios ganhos 128.706 _128.706 _128.706 _128.706
Sinistros ocorridos (99.035) (94.533) (81.028) (85.530)
Indice de sinistralidade 76.9% 73,4% 63,0% 66.5%
Impacto no patriménio liquido
e no resultado (bruto) (9.003) _ (4.502) 9.003 4.502
Impacto no patriménio liquido e no
resultado (liquido de impostos) (4.952) (2.476) 4.952 2.476
2014
Piora Melhora
10 p.p 5p.p__10p.p 5p.p
Prémios ganhos 101.778 101.778 101.778 101.778
Sinistros ocorridos (76.257) (72.791) (62.392) (65.859)
Indice de sinistralidade 74,9% 71,5% 61,3% _ 64.7%
Impacto no patriménio liquido
e no resultado (bruto) (6.932) (3.466) 6.932 3.466
Impacto no patriménio liquido e no
resultado (liquido de impostos) (4.159)  (2.080) 4.159 2.080

4.4. Limitagoes da andlise de sensibilidade: As andlises de sensibilidade
anteriormente apresentadas ndo sao lineares, sendo que impactos maiores
ou menores nao devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses
resultados. As andlises de sensibilidade ndo levam em considerag@o que os
ativos e os passivos sé@o gerenciados e controlados. Além disso, a posicao
financeira podera variar na ocasido em que qualquer movimentag&o no
mercado ocorra. A medida em que os mercados de investimentos se
movimentam através de diversos niveis, as agdes de gerenciamento
poderiam incluir a venda de investimentos, mudanca na alocacao da carteira,
entre outras medidas de protegdo. Outras limitacdes nas andlises de
sensibilidade incluem o uso de movimentagdes hipotéticas no mercado para
demonstrar o risco potencial que somente representa a visdo da Seguradora
de possiveis mudangas no mercado em um futuro préximo, que ndo podem
ser previstas com qualquer certeza, além de considerar como premissa que
todas as taxas de juros se movimentam de forma idéntica. 4.5. Gestao de
risco de capital: Nos termos da Resolugao CNSP n° 321, de 15 de julho de
2015, o Capital Minimo Requerido (CMR) para funcionamento das sociedades
seguradoras seré o maior valor entre o capital base e o capital de risco. A
Seguradora executa a gestdo de risco de capital por meio de um modelo de

a) Composicao dos prémios a receber por ramo de seguro:

2015 2014
Quantidade Reducdo Prémios a Reducao Prémios a
média de Prémios ao valor receber - Prémios a ao valor receber -

Ramo

Riscos de engenharia

Riscos nomeados e operacionais
Responsabilidade civil geral

Responsabilidade civil profissional

Transporte nacional

Transporte internacional

Responsabilidade civil transporte rodovidrio carga
Responsabilidade civil transporte rodovidrio desvio carga
Garantia - segurado setor publico

Garantia - segurado setor privado

Demais ramos

b) Movimentacdo dos prémios a receber: O quadro abaixo demonstra
a movimentagao do saldo de prémios a receber entre 1° de janeiro a
31 de dezembro:

2015 2014
Saldo inicial em 1° de janeiro 48.395 48.460
(+) Prémios emitidos 654.088  165.360
(+) IOF 8.083 6.720
(+) Adicional de fracionamento 811 1.751
(—) Prémios cancelados (*) (503.133)  (32.221)
(—) Recebimentos (152.474) (140.732)
(+) Prémios - riscos vigentes ndo emitidos 3.658 1.426
(+/-) Constituicao de provisao para perda (3.395) (2.369)
Saldo final em 31 de dezembro 56.033 48.395

(*) Devido a um erro no processo de emissdo, houve o cancelamento de
apdlices emitidas incorretamente, no valor de R$ 412.969, emitida e
cancelada em 13/08/2015.

c) Composicéo dos prémios a receber por decurso de prazo:

2015

Prémiosa Prémios Reducao ao valor Saldo

Aging List vencer (i) vencidos recuperavel contébil
De 1 a 30 dias 34.989 4.615 (1.484) 38.120
De 31 a 60 dias 5.224 1.481 (1.128) 5.577
De 61 a 90 dias 3.941 1.047 (648) 4.340
De 91 a 180 dias 5.294 1.331 (1.458) 5.167
De 181 a 365 dias 2.176 1.275 (901) 2.550
Mais de 365 dias 24 2.008 (1.753) 279
51.648 11.757 (7.372) 56.033

2014

Prémiosa Prémios Reducéo ao valor Saldo

Aging List vencer (i) vencidos recuperavel contabil
De 1 a 30 dias 28.526 2.957 (516) 30.967
De 31 a 60 dias 4.561 1.073 (388) 5.246
De 61 a 90 dias 3.324 736 (188) 3.872
De 91 a 180 dias 4.941 1.459 (1.696) 4.704
De 181 a 365 dias 2.197 968 (290) 2.875
Mais de 365 dias 183 1.447 (899) 731
43.732 8.640 (3.977) 48.395

(i) O saldo referente a Provisao para Prémios de Riscos Vigentes mas Nao
Emitidos (RVNE) no valor de R$ 22.452 (2014 - R$ 20.031) foi calculado
conforme descrito na Nota 3.12 e alocado na faixa “A vencer até 30 dias”,
uma vez que a RVNE, por sua natureza, nao possui abertura analitica por
vencimento. 7.2. Operag6es com resseguradoras: As operagoes com
resseguradoras contemplam os prémios, sinistros a recuperar e outros
créditos operacionais. Os sinistros a recuperar contemplam os sinistros
pagos pendentes de recebimento.

2015 2014

Admi- Even- Admi- Even-
Evento Local _ tida _tual Total Local _ tida _tual _Total
Prémios a restituir 560 843 30 1.433 1.408 1.359 80 2.847
Sinistros 1.923 3.987 214 6.124 10.108 5.477 _ 453 16.038
2.483 4.830 _ 244 7.557 11.516 6.836 _ 533 18.885

Redugéo ao valor
recuperavel (147) _ (83) _ (48) (278) _ (68) (103) _ (11) _(182)
2.336 4.747 _ 196 7.279 11.448 6.733 _ 522 18.703

A provisdo para reducao ao valor recuperavel com resseguradoras €
constituida pelo valor dos créditos referentes a restituicao de sinistros pagos

parcelas a receber recuperavel liquido _ receber recuperavel liquido
3 4.065 (347) 3.718 5.322 (273) 5.049
4 2.865 (110) 2.755 4.658 (552) 4.106
5 5.965 (313) 5.652 3.699 (61) 3.638
11 11.299 (299) 11.000 10.789 (260) 10.529
5 4.212 (1.075) 3.137 4.624 (576) 4.048
4 3.297 (974) 2.323 4.008 (696) 3.312
1 4.979 (2.045) 2.934 2.852 (646) 2.206
1 2.689 (1.502) 1.187 1.736 (480) 1.256
4 13.227 (257) 12.970 4.550 (82) 4.468
1 4.871 (73) 4.798 7.492 (256) 7.236
5 5.936 (377) 5.559 2.642 (95) 2.547
63.405 (7.372) 56.033 52.372 (3.977) 48.395

9. Titulos e créditos a receber, incluindo créditos tributarios e

previdenciarios:

2015 2014
Créditos tributérios de prejuizos fiscais
e bases negativas (**) 19.778 16.216
Imposto de renda e contribui¢ao social a restituir 4.498 3.349
Créditos tributarios de adi¢des temporérias (**) 2.973 1.784
Créditos de PIS e COFINS a diferir (*) 1.059 -
Outros créditos 61 210
Reducao ao valor recuperavel sobre créditos
de impostos (**) (22.751) (16.216)
5.618 5.343
Circulante ~ 5489  3.508
Nao circulante 129 1.835

(*) A Seguradora contabilizou em 2015 créditos tributdrios de Pis e Cofins
(Pis/Cofins Diferido), decorrentes de diferen¢as tempordrias sobre a provisdo
de sinistros a liquidar, que serdo deduzidos da base de célculo de PIS e
Cofins quando do seu efetivo pagamento. (**) A Seguradora constitui provisao
ao valor recuperdvel de 100% do montante dos créditos tributdrios sobre
prejuizos fiscais e base negativa de contribuicdo social e adicbes tempordrias.
9.1. Créditos tributarios de imposto de renda e contribuicdo social: A
movimentag&o dos impostos diferidos ativos entre 31 de dezembro de 2014 a
31 de dezembro de 2015 esta apresentada na tabela a seguir:
Movimentacéo de créditos Saldo Saldo
tributarios e previdencidrios em 2014 Constituicdo Baixas em 2015

Creditos tributarios
de adigdes temporarias 1.784 3.871 (2.682) 2.973
Créditos tributarios de prejuizos
fiscais e bases negativas
da contribuicao social (*) 16.216 6.591 (3.029) 19.778
Reducao ao valor recuperavel (16.216) (6.535) — (22.751)
1.784 3.927 (5.712) -

(*) O imposto de renda € calculado a aliquota de 15% sobre o lucro tributdvel,
acrescido de 10% sobre a parcela do lucro anual excedente a R$ 240. A
contribuigao social sobre o lucro liquido é calculada a aliquota de 15% sobre
o lucro tributdvel do resultado apurado até 31 de agosto de 2015. A partir de
01 de setembro de 2015 a aliquota da contribuicao social foi elevada para
20% do lucro tributdvel, conforme publicagdo da Medida Provisdria n° 675
(MP 675/15) em 21 de maio de 2015. Os créditos tributarios de adigoes
temporarias referem-se, basicamente, a provisdo para créditos de liquidagao
duvidosa e participagdo nos lucros aos funcionarios. Adicionalmente, a
Seguradora constituiu créditos tributarios de imposto de renda e contribuicédo
social sobre o crédito de PIS e COFINS, no montante de R$ 416 em 2015,
decorrentes de diferengas tempordrias sobre a provisdo de sinistros a
liquidar, que serdo deduzidos da base de calculo de PIS e COFINS quando
do seu efetivo pagamento.
10. Custos de aquisicdo diferidos: As despesas de comercializacao
diferidas sao constituidas pelas parcelas dos custos na obtengéo de contratos
de seguros, cujo periodo do risco ainda ndo decorreu e sao apropriadas ao
resultado proporcionalmente ao prazo decorrido. Sdo considerados como
custos de aquisicao diferidos as comissoes de seguros angariados. O prazo
de diferimento dos custos de aquisicdo obedece ao risco de vigéncia dos
contratos de seguros.
10.1. Comissao: a) Composicdo das despesas de comercializacdo diferidas
originadas de aquisicéo de contratos de seguros:

Vigéncia média

. v C mor 1 C mor gestao centralizado, com o objetivo primario de atender aos requerimentos de  com periodo de inadimpléncia superior a 180 dias. das apélices 2015 2014
Titulo ) financeiro ___liquido financeiro ___liquido  capital minimo regulatério, segundo critérios de exigibilidade de capital 8, Ativos de resseguros e retrocesséo - provisdes técnicas: Riscos de engenharia 564 733  1.694
Letras financeiras do minimos requeridos pela SUSEP. As decisdes sobre a alocagao dos recursos 2015 _ 2014 Responsabilidade civil profissional 386 2712 2.794

tesouro - LFT ) 1.427 856 (1.427) (856)  de capital séo conduzidas como parte da reviséo do planejamento estratégico ~ Pramios diferidos - PPNG 16.521 20.166 Garantia segurado - Setor publico 846 2461 2402
Letras do tesouro nacional - LTN 124 74 (124) (74) ¢ comités de planejamento financeiro e orgamentério. Durante o exercicio, a Prémios diferidos - RVNE 4.021 4521 Garantia segurado - Setor privado 640 2.351  1.406
:56"5}5 financeiras - LF 89 53 (89) (53) Seguradora manteve niveis de capital acima dos requerimentos minimos Sinistros IBNR 4.496 2.551 Transporte internacional 212 791 582

ebéntures i 220 3 120 1(520) 1(}20) regulatérios, conforme tabela demonstrada na Nota Explicativa n° 15-c. Sinistros pendentes de pagamento 25.354 13.134 Transporte nacional 355 793 796
o 1tados d Ali = 79 3 -103 (d- 0) (1.103) 5. Disponivel: Provis@o despesas relacionadas 452 488 Responsabilidade civil geral 373 1.184 921

s resultados destas analises sao utilizados para gestao desses riscos e para 2015 2014 50.844 40.860 Riscos nomeados e operacionais 366 433 506
o entengl_m_ento do impacto sobre g_s _resu:;tados e sollE)re o pammorluo liquido Caixa e bancos 1.059 1.686 Circulante 46.850 35.259 Demais ramos 369 _1.243 745
em qgn ices normais eh_en) ‘condigdes de stredss. ssg_s _testeds evam %m Equivalente de caixa _ 1230 Nio circulante 3.994 5.601 398 12.701 11.846
C‘r’é‘\j'stgrsa‘?g‘r’a “2?.22;‘2,2 fuﬁ‘r‘:)gcgsa /‘i dr%?gias?roaséoeutiﬁgg ég‘;‘;z regulgggng 1.059 2916 8.1. Prémios de resseguros subdivididos em classes e ratings: Abaixo Circulante —  10.841 9.949
P para perio ) ac oC TR : Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, a Seguradora n&o detinha nenhum item demonstramos a relagdo das resseguradoras por classe e por Nao circulante 1.860 1.897
processo de decisdo, planejamento e também para identificagao de riscos . f . e o - y h b) Movimentacdo dos custos de aquisicao diferidos:
financeiros especificos originados de certos ativos e passivos financeiros Qe caixa e e'quwalentel de caixa clasglflcado como “caixa I’eS!Il’ItO , bem como rating em 31 de dezembro de 2015 e 2014: b) Movimentagéo dos custos de aquisicéo diferidos: L

N 5 : tens de caixa e equivalente de caixa dados como garantias a terceiros. 2015 2014 Comissao de
detidos pela Seguradora. 4.3. Gestdo do risco de seguro: Pela natureza ' © . ; ! : y ; . . === == Comisséo d -
Pven ; it a) A composicdo e hierarquia dos ativos financeiros de alta liquidez esta Prémios Prémios omissao de corretagem
intrinseca de um contrato de seguro, o risco de seguro apresenta caracteristicas - g e RVNE Total
de aleatoriedade e sua previsibilidade ¢ baseada em técnicas estatistico- eRresentada no quadro abaixo: diferidos  diferidos corretagem —Jotal
s P ey = N . 2014 Ressegurador Classe Rating(i) PPNG PPNG Saldo em 31 de dezembro de 2014 9.831 2.015 _11.846
atuariais. Como parte de sua politica de gest@o de riscos, a Seguradora possui - —E=== ——in oAy e Armi

e P P P > - Valor Valor de Valor Taxa de |IRB Brasil RE Local A- 5.140 9.067 (+) Adicdes decorrentes de prémios
critérios de aceitacdo e de precificagcdo especificos para cada linha de negécio ___ i 7 . i _

inimizar i ; p i i Titulos Nivel de curva mercado contébil % juros (a.a.) Mapfre RE Local A 608 1.353  emitidos 26.529 26.529
que buscam minimizar riscos de anti-selecdo e garantir um nivel de . e e e~ L. " _\ Diferi : : _

o ; h Ao valor justo por Terra Brasis Resseguros S.A. Local - 397 716  (-) Diferimento pelo risco decorrido (26.044) (26.044)
rentabilidade adequado frente aos riscos assumidos. Para um grupo de A I P! (+) Constituicdes _ 2813 2813
contratos de seguro onde a teoria da probabilidade ¢ aplicada para a _Meio do resultado XL Resseguros Local - 45 256 uie y y

(. i P 5 il ri Certificados de Munich RE Local Aaa 226 294 (-) Reversdes = (2.443) (2.443)
ffc'?‘:‘?gao. e prowsg)namengo: ": Ad;mm:tdragao enteandae quet ° ;ermglpalfr’ls.co depésitos Markel Local _ 319 218 Saldo em 31 de dezembro de 2015 10.316 2.385 _12.701
ransierido € 0 risco 0e que SInistros avisados € 0s pagamentos de beneticlos =77 "1 el ~ope 5 1039 1030  1.230 1000 CDI98% ACE Local - 38 106 As despesas de comercializagio diferidas diretamente relacionadas a
resultantes desses eventos excedam o valor contabil dos passivos de contratos : - : P ° 1 = ; = :
ini 5 i = 1.230 1.230  1.230 100,0 Allianz Global Corporate Local AA 7 43  contratos de seguros sdo consideradas no teste de adequacéo dos passivos
de seguros. A Administragdo da Seguradora age ativamente sobre a gestdo ==L ; o
d 4 3 o > 9% . < e ——— = Austral RE Local - 61 — de seguros, de acordo com a Circular SUSEP n° 517/15.

os passivos de contratos de seguros, definindo politicas operacionais e b) Movimentag&o das aplicacbes de alta liquidez: Swiss RE Brasil R Local 12 11. Contas a pagar: As contas a pagar apresentam & sequinte Composicio:
efetuando analises de situages que exigem alto grau de julgamento acerca da 2015 LIWISds’ rasil Resseguro Ad .‘i%a Ar 3113 1,030 . pagar: pagar ap gul 015 P 2'31 "
liquidagao de sinistros especificos e sobre a avaliagao dos saldos provisionados Rendi- Soy ;E Adm!t!da A+ 828 1850 F o 2366 7408
para fazer frente aos passivos de contratos de seguros. A Seguradora utiliza Saldo no mentos/ Saldo no E°°r TRE Adm!t!da A; 0550 1763 Bornr—.;ge_‘ or(zjes ) d 3595 s8pe
estratégias de diversificago de riscos e programas de resseguro com inicio do Aplica- Res- atuali- final do Pvetres RE Adm!t!da ol b "853 |c§ge '%'03 e cur odprazo ao0s empregados 5112 1css
resseguradoras que possuam rating de risco de crédito de qualidade, de forma  Titulos exercicio __coes _gates _zacdes exercicio Tar nelt'l i RE Adm!t!da A 140 o | Sc; re pren';lps le~segu?)ds fonts ‘87 807
que o resultado adverso desses eventos seja minimizado. Os fatores que Ao valor justo por Cratrll_sa antic Adm!t!da i\ od noe Iggj’s OSS?LCLC’” ribuigoes retidos na fonte a6 585
minimizam a volatilidade do risco de seguro incluem a diversificagdo de risco, meio do resultado Ha in RE Adm!t!da A 69 5 PIS eC b 523 17
tipo do risco, questdes geograficas e o tipo de industria, fator relevante para os ~ Certificados de depésitos Ga”no"leéE Adm!t!da A + 7 out e o |nts ide nota 18 0855 2542
ramos de Riscos Especiais. O quadro abaixo demonstra a segmentagdo dos  bancérios - CDBs 1.230 - (1.230) - - Afi’;era Adm:t:dz ;’:r - 5 utras contas a pagar (vide nota 18) 17255 Teesr
prémios de seguros das carteiras, por percentual ressegurado: 1.230 - (1.230) - = Torus Spedialty Insurance Admitida A 36 Z  Circulante 16836 16.687

2015 2014 h . g
ami o ami A Swiss RE Admitida A+ 177 128 Nao circulante 416 -
Prémios 7 Prémios Rendi- Validus RE Admitid. A 144 12. Débitos d 5 : C d
Composigao por emitidos Parcela Prémios retidos pela Saldo no mentos/ Saldo no Ra{/lf:{sE e mltl a} AA 197 809 0 © |.o|s as operagoes cor:; seguros e Lg:segurpsd. o_m;}regg zm,
segmento liquidos ressegurada _retidos seguradora inicio do Aplica- Res- atuali- final do N+ iaators | ventua - substancialmente, os montantes de prémios cedidos e ainda ndo liquidados
Patrimonial 16.168 10.359 ~ 5.809 359% Titulos exercicio _ces _gates zacbes exercicio (a0 00> I"SUIANCE Eventual A 197 a5 oS datas de balango. O quadro a seguir apresenta a composigao dos saldos
Responsabilidades 33.763 16.578 17.185 50,9% Ao valor justo por A omplany UK Limited E"e”t“al A A ¥ de prémios cedidos a liquidar, liquidos das comissoes:
Convénio DPVAT 33.916 - 33916 100,0%  meio do resultado e e itioma ¢ Eventua - 2015
Transportes 77.106 6.177 70.929 92,0% Certificados de depésitos /’;a orporate Solutions Eventual A s1s 6 Evento _Local Admitida Eventual _Total
Riscos financeiros 18.245 11.369 _ 6.876 37,7%  bancarios - CDBs 2.004 11.833 (12.716) 109 1230 ,SSrENCE Eventoa] " o1 2 Prémios - 13.028 4.204 198 17.520
179.198 44.483 134.715 75.2% 2.004 11.833 (12.716) __ 109 _ 1.230 A'radus vemua Adiantamento de Sinistros 1.430 3.224 13 _4.667
_ Awac Eventual A 225 19 14.458 7.518 211 22.187
6. Aplicacdes: a) A composicéo e hierarquia das aplicacdes financeiras estégrepresentadas no quadro abaixo: Assicurazioni Generali S. Eventual A 12 B 2014
- Aplicacoes: : 2015 Zurich Insurance Public L Eventual AA- 10 — Evento Local Admitida Eventual Total
5 T T Thi A _16.521 _ 20.166 Prémios 17.219 5.968 581 23.768
9 . ™ . " a " — . . L
Titulos . . Nivel Valor de curva Ajuste mercado Valor de mercado Valor contébil % Taxa de juros (i) Utilizamos os ratings informados pelas agéncias classificadoras Standard  Adiantamento de Sinistros 5.841 3600 66 9507
Ao valor justo por meio do resultado & Poor’ AM. Best f i bid itio da FENABER O s
Certificados de depésitos bancarios - CDB 2 268 - 268 268 0,2 CDI 98% a.a. oors e AM. Best, conforme ratings obtidos no sitio da utros débitos 22 16 = 38
Quotas de fundos de investimento - DPVAT (*) 2 43.879 - 43.879 43.879 27,0 Selic  Na Internet. > 23.082 9.584 647 33.313
44.147 - 44.147 44147 27,2 13. Provisées técnicas:
Disponivel para venda 2015 2014
Letras financeiras do tesouro - LFT (*) 1 86.178 135 86.313 86.313 53,0 Selic Bruto de Parcela Liquido de Bruto de Parcela Liquido de
Letras financeiras - LF (*) 2 5.885 10 5.895 5.895 3,6 Selic ressequro  ressegurada ressequro  resseguro  ressegurada resseguro
Notas do tesouro nacional - NTN (*) 1 12.485 (293) 12.192 12192 75 Selic  Provis@o de prémios ndo ganhos 56.791 (16.521) 40.270 56.440 (20.166) 36.274
Debéntures 2 14.231 (12) 14.219 14.219 _ 8,7 CDI106,2a 115,9% a.a.  Provis@o de prémios ndo ganhos - RVNE 12.417 (4.021) 8.396 11.320 (4.521) 6.799
) 118.779 (160) 118.619 118.619 72,8 Sinis_tros a liquidar 68.213 (25.354) 42.859 48.153 (13.134) 35.019
Total dos ativos 162.926 (160) 162.766 162.766 100,0 Provisao de IBNR 42.901 (4.983) 37.918 27.497 (2.551) 24.946
Circulante 52,511 Provisdo despesas relacionadas 1.939 (452) 1.487 1.734 (488) 1.246
Nao circulante 110.255 Outras provisdes técnicas 318 - 318 396 - 396
2014 182.579 (51.331) 131.248 145.540 (40.860) 104.680
Titulos Nivel Valor de Curva Ajuste mercado Valor de mercado Valor contabil % Taxa de juros  Circulante 173.032 (46.850) 133.811 (35.259)
Ao valor justo por meio do resultado Nao circulante 9.547 (3.994) 11.729 (5.601)
Quotas de fundos de investimento - DPVAT (*) 2 33.044 - 33.044 33.044 26,4 Selic  13.1. Movimentag&o das provisdes técnicas:
33.044 - 33.044 33.044 26,4 Provisao de Provisao de Provisao Outras
Disponivel para venda prémios nao prémios ndo Sinistros a despesas Provisdo de provisdes
Letras financeiras do tesouro - LFT(*) 1 71.522 (179) 71.343 71.343 57,0 Selic ganhos ganhos - RVNE liquidar relacionadas IBNR _técnicas Total
Letras do tesouro nacional - LTN (*) 1 6.274 (79) 6.195 6.195 5,0 Selic Saldo em 31/12/2014 56.440 11.320 48.153 1.734 27.497 396 145.540
Letras financeiras - LF (*) 2 4.391 54 4.445 4.445 3,6 Selic  (+) Adigdes decorrentes de prémios emitidos 128.482 - - - - - 128.482
Debéntures 2 9.924 51 9.975 9.975 _ 8,0 CDI109,0 a 115,9% a.a. () Diferimento pelo risco decorrido (127.903) - - - - - (127.903)
92.111 (153) 91.958 91.958 73,6 (+) Sinistros avisados - - 37.251 16.258 - - 53.509
Total dos ativos 125.155 (153) 125.002 125.002 100,0 (+/-) Ajuste de estimativa (228) 1.694 42.259 (5.743) 2.751 (244) 40.489
Circulante 40.378 (=) Pagamento de sinistros - - (59.824) (10.310) - - (70.134)
Nao circulante 84.624 (+) Outras (constituicao) - 69.979 374 - 88.432 171 158.956
(*) O valor de mercado das quotas de fundos de investimento financeiro foi apurado com base nos valores de quotas fornecido pela Seguradora Lider dos (—) Outras (reversao) - (70.576) - - (75.779) (5) (146.360)
Consorcios do Seguro DPVAT S.A. O valor de mercado dos titulos publicos e das letras financeiras, classificados como “disponiveis para venda”, foi calculado Saldo em 31/12/2015 56.791 12.417 68.213 1.939 42.901 318 _182.579
com base no “Prego Unitério de Mercado” em 31 de dezembro de 2015 e 2014, informado pela Associagao Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros Saldo em 31/12/2013 44.781 10.874 78.443 28.725 136 _165.458
e de Capitais - ANBIMA. Para os certificados de depdsitos bancérios - CDB, o valor de mercado é apurado com base na valorizag&o do CDI, constantes nos  (+) Adi¢des decorrentes de prémios emitidos 149.059 - - - - - 149.059
extratos disponibilizados pelo banco em que a Seguradora possui relacionamento. Durante o exercicio, ndo houve reclassificagbes entre as categorias de (—) Diferimento pelo risco decorrido (137.400) - - - - — (137.400)
titulos e valores mobilidrios. Adicionalmente, em 31 de dezembro de 2015 e 2014 nao havia contratos envolvendo operagdes de “swap’, opcdes ou outros (+) Sinistros avisados - - 79.229 13.519 - - 92.748
instrumentos financeiros derivativos na Seguradora. A Seguradora ndo possui ativos financeiros classificados em nivel 3 em 31 de dezembro de 2015 e 2014.  (+/-) Ajuste de estimativa - - (27.725) (7.429) - - (35.154)
b) Movimentacéo das aplicacdes: (=) Pagamento de sinistros - - (81.223) (5.409) - - (86.632)
2015  (+) Outras (constituicio) - 126.938 1.952 - 173.224 440  302.554
Saldo em Rendimentos/ Ajustes Saldoem (-) Outras (reversao) - (126.492) (2.523) (1.446) (174.452) (180) (305.093)
Titulos 31/12/2014 Aplicacdes Resgates atualizagoes/redistribuicao TVM 31/12/2015 Saldo em 31/12/2014 56.440 11.320 48.153 1.734 27.497 396 145.540
Ao valor justo por meio do resultado <
Certificados de depdsitos bancarios - CDB - 5.730 (5.549) 87 - 268 13.2. Tabela de desenvolvimento de sinistros: As tabelas abaixo 2013 2014 2015 Total
Quotas de fundos de investimento - abertos (*) 33.044 12.693 _(10.012) 8.154 - 43.879  demonstram a atual estimativa dos sinistros ocorridos comparada com as pagamento acumulado 46.437 34.708 29.752 110.897

. . 33.044 18.423 (15.561) 8.241 - 44.147 cpr.respondentes estimativas de anos anteriores. Partindo QO ano em que o Passivo (PSL + IBNR) (11.167) 21.186 23.342 33.361
Dlspon_lvel para venda §|n|stro ocorreu e o moptante estimado neste mesmo perlodq, na primeira PSL - Convénio DPVAT - - — 30.938
Letras financeiras do tesouro - LFT 71.343 73.526 (66.698) 7.830 312 86.313  linha do quadro abaixo, é apresentado como este montante varia no decorrer Passivo em relagdo aos anos
Letras do tesouro nacional - LTN 6.195 4315 (10.892) 303 79 — dos anos, conforme obtemos informagdes mais precisas sobre a frequénciae  anteriores a 2012 - - - -
Letras financeiras - LF 4.445 3.024 (2.146) 614 (42) 5.895  severidade do sinistro & medida que os sinistros séo avisados. Provisdo de sinistros em 31/12/2015 - - - _64.299
Notas do tesouro nacional - NTN - 11.707 N 778 (293) 12192 g) Sinistros administrativos - Provisdes e pagamentos - bruto de resseguro: ~ % Sobra/Falta em relacéo aos
Debéntures 9.975 6.495 (3.087) 899 (63) 14219 Ano de ocorréncia do sinistro 2013 2014 _2015 _ Total pagamentos -24,0% 61,0% _0,0%

. _ 91.958  99.067 (82.823 10.424 (7) 118.619  No ano de ocorréncia 90.534 59.460 64.800 214.794  d) Sinistros judiciais - Provisdes e pagamentos - liquido de resseguro:
Total dos ativos o ) . __125.002 117.490 _(98.384) 18.665 (7) __162.766  ym ano apés ocorréncia 95.899 57.767 - 153.666 Ano de ocorréncia do sinistro 2013 __ 2014 2015 _ Total
c) A composicao dos ativos financeiros por vencimento estd representada no quadro abaixo: Dois anos apds ocorréncia 96.537 — — 637 No ano de ocorréncia 244 260 116 620
1330 diasou Acimade 52&)? Estimativa de sinistro na data-base 96.537 57.767 64.800 219.104 Um ano apds ocorréncia 2138 1.631 - 3.769

- " . . . A 29 Diferenca entre as estimativas - inicial e final (6.003) 1.694 — (4.309) Dois anos ap6s ocorréncia 2.790 - - _2.790
Titulos ) sem vencimento 31 a 60 dias 61 a 120 dias 181 a 365 dias _365 dias contabil  pygamento acumulado 89.633 35.835 32.525 157.993 Estimativa de sinistro na data-base 2.790 _ 1.631 116 _4.537
éc’ V.?Io';j]uséo gor meio ‘éc' re,s'?'"angB 2 5 Passivo (PSL + IBNR) 6.904 21.931 32.276 61.111 Diferenca entre as estimativas - inicial
B e Ca S s (+ 43.879 - - - 68 13258 PSL- Convénio DPVAT - - - 30938 e final (2.546) (1.370)  — (3.916)

uotas de fundos de investimento - abertos (*) 13879 = = = = —14447 Proviséo de sinistros em 31/12/2015 - - — 792.049 Pagamento acumulado 74 107 - 181
Disponivel para venda - - % Sobra/Falta em relacao aos Passivo (PSL + IBNR) 2.716 1.524 116 4.356

0 0, 0, - ani —_ —_ —_
Letras financeiras do tesouro - LFT - - - 4310 82003 86313  Pagamentos . _1.7% 61,2% 99,2% PSL - Convénio DPVAT 12.610
: f b) Sinistros judiciais - Provises e pagamentos - bruto de resseguro: Passivo em relagao aos anos
Letras financeiras - LF - 2.158 832 - 2.905 5.895 P e )
Notas do tesouro nacional - NTN - - - _ 12192 12.192 Ano de ocorréncia do sinistro _ 2013 _ 2014 2015 Total  anteriores a 2012 - - - -
Debéntures - — 262 1.070 12.887 14.219 No ano de ocorréncia 322 310 2.142 2.774 Provisao de sinistros em 31/12/2015 - - __ - 16.966
- Um ano ap6s ocorréncia 2216  1.681 - 3.897 % Sobra/Falta em relacéo aos
2.158 1.094 5.380 _ 109.987 118.619 1 A cla o o o
Total dos ativos 43.879 2.158 1,094 5.380 _110.255 162.766 DOis anos apds ocorréncia 2.868 - - _2.868 pagamentos . 3670,8% 1423.8% 0.0%
~ 2014 Estimativa de sinistro na data-base 2.868 1.681 2.142 6.691 13.3. Cobertura das provisoes técnicas:
T : Diferenca entre as estimativas - inicial 2015 2014
1a 30 dias ou 61a120 121a 181 a Acimade  Valor ; o -
Titulos sem vencimento dias 180 dias 365 dias 365 dias contabil ¢ final (2.546)  (1.370) —(3.916)  Provisdes técnicas 182.579  145.540
f ; Pagamento acumulado 128 107 — 235 Parcela ressegurada (38.684) (25.185)
Ao Valor justo por meio do resultado . e
Quotas de fundos de investimento - abertos (*) 33.044 _ _ _ _ 33.044 Passivo (PSL +IBNR) 2.740 1.574 2142 6.456 Custo de aquisicao diferidos (6.593) -
33.044 — - - Z 33.044 PSL-Convénio DPVAT - - — 12,610 Direitos creditérios (25.573) (15.228)
Disponivel para venda Passivo em relagéo aos anos Provisdes do consércio DPVAT 43.867) (33.045
Letras financeiras do tesouro - LFT - 4.191 - 1.196 65956 71.343 _anteriores a 2012 = - = — Total a ser coberto _67.862 _72.082
Letras do tesouro nacional - LTN — — — — 6.195 6.195 Proviséo de sinistros em 31/12/2015 - —__ —19.065 Bens oferecidos em cobertura
Letras financeiras - LF - - 935 1.012 2498 4.445 % Sobra/Falta em relagdo aos Titulos publicos federais 98.505  77.538
Debéntures - - - - 9.975 9.975 pagamentos 2135,8% 1470,6% 0,0% Titulos privados 20.114 14.420
- 4.191 935 2.208  84.624 91.958 c) Sinistros administrativos - Provisdes e pagamentos - liquido de resseguro: Suficiéncia - R$ _50.757 _19.876
Total dos ativos 33.044 4.191 935 2.208 84.624 125.002 Ano de ocorréncia do sinistro 2013 2014 2015 _ Total Suficiéncia- % 74,79% 27,57%
(*) As quotas de fundos de investimentos sdo compostas, basicamente, pelos fundos de investimentos informados pela Seguradora Lider dos Consdrcios do No ano de ocorréncia 31.821 59.091 53.094 144.006 Capital minimo requerido (CMR)* (vide nota 15-c) 41264  31.412
Seguro DPVAT S.A. Um ano apds ocorréncia 35.286 55.894 - 91180 20% sobre CMR _ 8253 _ 6.282
7. Créditos das operacdes com seguros e resseguros: 7.1. Prémios a receber : Os prémios a receber contemplam os prémios de emissao direta e Dois anos ap6s ocorréncia 35.269 - — _35.269 Liquidez em relacdo ao CMR 42.504 _13.594

cosseguro aceito e estao apresentados liquidos da provisao para perda ao valor recuperavel. A provisao para reducao ao valor recuperavel é constituida pelo
valor dos prémios a receber vencidos ha mais de 60 dias, incluindo-se as parcelas ainda nao vencidas, as apdlices cuja vigéncia tenha expirado e que nao
foram canceladas e as apdlices e/ou endossos ndo vencidos para um mesmo segurado.

Estimativa de sinistro na data-base
Diferenga entre as estimativas - inicial
e final

35.269 55.894 53.094 144.257

(3.449) 3.197 - (252)

(*) O CMR ¢ calculado conforme Anexo V da Resolugdo CNSP n° 321/15
considerando o efeito redutor da correlagdo entre os riscos de crédito,

operacional e subscricao. i
continua
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Notas Explicativas as Demonstracoes ﬁnanceiras - 31 de Dezembro de 2015 (Em milhares de reais)

14. Passivos contingentes: A Seguradora possui processos de sinistros em
fase inicial de demanda judicial registrados na conta “Sinistros a liquidar judi-
ciais” no montante de R$ 2.955 (2014 - R$ 880), liquidos de cosseguros e
resseguros. Os passivos contingentes decorrem, basicamente, de negativa
de pagamento de indenizagdes oriundos de itens ndo cobertos em apdlice e/
ou discordancia em relagédo ao valor indenizado. A Seguradora possui tam-
bém proviséo civel de R$ 163 na rubrica “Outros Débitos”, considerado como
perda provavel. Esta provisdo civel decorre, basicamente, de representagdes
impostas pelo érgéo regulador. a) Saldo dos passivos contingentes: De acor-
do com nosso consultor juridico responsavel pelos processos, a probabilida-
de de perda estava distribuida da seguinte forma: / - Relacionadas a sinistros:
2015 2014

Quanti-
Valor Valor  dade
recla- provisio- proces-

Quanti-
dade
proces-

Valor Valor
recla- provisio-
Classificacdo
Provavel
Possivel
Remota

. 63
49 21.669(*) . 689
37 _ 16.607 1.449 6 _1.205 128
96 _ 40.832 2.955 34 17.324 880
(*) Trata-se, principalmente, de sinistros judiciais de operagao de cosseguro
aceito, onde a Companhia responde por parte do valor reclamado.
Il - Nao relacionadas a sinistros:

1.295

2015

Valor
provisionado
163

163

Quantidade Valor
processos reclamado
4 163

4 163

Classificacdo
Provavel

b) Movimentacéo dos passivos contingentes:
| - Relacionadas a sinistros:

Saldo inicial em 1° de janeiro
(-) Pagamentos efetuados

(+) Constituicdes no exercicio
(+/-) Ajuste de estimativa

(+) Atualizagdo monetéria

Saldo final em 31 de dezembro
I - Nao relacionadas a sinistros

Saldo inicial em 1° de janeiro
(+) Constituicdes no exercicio
Saldo final em 31 de dezembro
15. Patriménio liquido: a) Capital social: O capital social totalmente subscrito
e integralizado é de R$ 119.331 em 31 de dezembro de 2015 (2014 -
R$ 91.843), sendo representado por 119.330.878 agdes ordinarias
nominativas todas escriturais e sem valor nominal. Em Assembleia Geral
Extraordinaria realizada em 28 de novembro de 2014 foi aprovado o aumento
do capital social da Seguradora, de R$ 71.475 para R$ 91.843, representando
um aumento de R$ 20.368 o qual foi aprovado em 15 de junho de 2015
conforme Portaria SUSEP n° 198. Em Assembleia Geral Extraordinaria
realizada em 28 de maio de 2015, foi aprovado o aumento de capital social da
Seguradora, de R$ 91.843 para R$ 103.843, representando um aumento de
R$ 12.000 o qual foi aprovado em 19 de agosto de 2015 conforme Portaria
SUSEP n° 234. Em Assembleia Geral Extraordinaria realizada em 18 de
dezembro de 2015, foi aprovado o aumento de capital social da Seguradora,
de R$ 103.843 para R$ 119.331, mediante a emissao de 15.488.000 novas
acdes ordindrias nominativas ao preco de emissdo por acdo de R$ 1,00, o
qual encontra-se em aprovacao pela SUSEP. b) Dividendos: E assegurado
aos acionistas um dividendo minimo de 25% do lucro liquido do exercicio
anual, conforme estabelecido no estatuto social. Do resultado do exercicio
sdo deduzidos, antes de qualquer destinagdo, os prejuizos acumulados.
c) Patriménio Liquido Ajustado (PLA). margem de solvéncia e exigéncia de
capital: Em 31 de dezembro de 2015 e 2014, o calculo do Capital Minimo
Requerido (CMR) é calculado conforme requerimentos da Resolugao CNSP
n° 321 de 15 de julho 2015, conforme demonstrado a seguir:
2015
60.841
(1.782)
59.059
15.000
37.343
5.185
(2.341)
1.077
41.264
41.264

2014
45.593
614)
44.979
15.000
26.526

Patrimonio liquido
(-) Intangivel
(=) Patriménio liquido ajustado (a)
Capital-base (b)
Capital adicional de subscricao
Capital adicional de crédito
Beneficio da correlagao entre riscos
Capital adicional de risco operacional
Capital de risco (c)
Capital minimo requerido
Suficiéncia (Insuficiéncia) (a menos b ou c,

dos dois o maior) - R$ 17.795
Suficiéncia (Insuficiéncia) - % 43,12%
16. Detalhamento das contas da demonstracdo do resultado:
a) Informacdo por segmento de negécio: Os prémios emitidos
compreendem os prémios emitidos, liquidos de cancelamentos, restituicoes e
cessdes de prémios a congéneres. Os sinistros ocorridos compreendem os
sinistros ocorridos, liquidos de cessao de riscos a congéneres, e provisdo de
IBNR. Os valores dos ramos de atuagdo da Seguradora estdo assim
compostos, em 31 de dezembro de 2015 e de 2014:

2015

Variacao

das

provi-
soes Prémios

técnicas _ganhos
6.181  10.660

Custos
tros de
ocor-  aqui-
ridos _ sicdo
(742) (2.085)

Pré- Sinis-
mios

emi-
tidos
4.479

Ramos
Riscos de engenharia
Riscos nomeados
e operacionais
Responsabilidade
civil geral

3.727 597  4.324 (4570)  (955)

11.885 (1.588) 10.297 (3.251) (1.961)

2015

Variagao
das Custos
provi- tros de
sbes Prémios ocor-  aqui-

técnicas _ganhos ridos __ sicao
275 (13.476) (4.163)

Pré- Sinis-
mios
emi-

Ramos tidos

Responsabilidade

civil profissional

DPVAT (Categoria

1,2,3,4,9e10)

Transporte nacional

Transporte internacional

Responsabilidade civil

transporte rodoviario -
carga

Responsabilidade civil

transporte rodoviario
desvio carga

Garantia - segurado

setor publico

Garantia - segurado

setor privado

Demais ramos

18.970 19.245
33.916
20.306
19.326

(29)
85
(398)

33.887
20.391
18.928

(29.363)
(18.181)
(6.252)

(480)
(5.435)
(5.039)

23.353 (273) 23.080 (13.919) (5.478)

13.111 (9 13.102

419

(10.773) (3.184)

8.881 9.300  (119) (1.595)
9.365
11.879

179.198

(3.921)
(2.815)
(1.476)

5444 (16.552)  (896)
9.064 _ (3.484) _(2.050)
177.722 (120.682) (33.271)

2014

Variacao
das
provi-
soes
técnicas
101

Custos
tros de

Prémios ocor- aqui-
_ganhos __ ridos __sicdo
9.400 (2.714) (1.726)

Pré- Sinis-
mios

emi-
tidos
9.299

Ramos
Riscos de engenharia
Riscos nomeados e
operacionais
Responsabilidade civil
geral
Responsabilidade
civil profissional
DPVAT (Categoria
1,2,3,4,9e10)
Transporte nacional
Transporte internacional
Responsabilidade civil
transporte rodoviario -

5417 1781 7198 1.684  (955)

9.046 (1.714) 7.332 (3.174) (1.438)

19.665 (4.995) 14.670 (8.624) (3.447)

31.043
19.603
15.412

(270)
(3.509)
1.051

30.772 (26.872)
16.094 (11.376)
16.463 (4.163)

(441)
(2.681)
(3.023)

carga 13.843 (296) 13.547 (6.348) (3.201)

Responsabilidade civil
transporte rodoviario
desvio carga

Garantia - segurado
setor publico

Garantia- segurado setor
privado

Demais ramos

9.964 56 10.020 (7.520) (2.366)

12154 (4.965) 7.189  (386) (1.333)
5.511 537  6.048 (1.787) (1.132)
7.421 (34) 7387 (5.971) (1.670)

158.378 (12.257) 146.121 (77.251) (23.413)
b) Sinistralidade e comissionamento (*):

2015
Comissio- Sinistra- Comissio-
namento - % lidade - % namento - %
28,9 18,4

2014

Sinistra-

Ramos lidade - %
Riscos de engenharia 7,0 191
Riscos nomeados

e operacionais
Responsabilidade

civil geral
Responsabilidade

civil profissional
DPVAT (Categoria

1,2,3,4,9e10)
Transporte nacional
Transporte internacional
Responsabilidade civil

transporte rodoviario -

carga

Responsabilidade civil

transporte rodoviario

desvio carga

Garantia - segurado

setor publico
Garantia - segurado

setor privado
Demais ramos

105,7 221 -23,4 13,3

31,6 43,3 19,6

70,0 58,8 23,5
86,6
89,2
33,0

87,3
70,7
25,3

1,4
16,7
18,4

60,3 23,7 46,9 23,6

82,2 24,3 75,0 23,6

1,3 17,2 54 18,5
304,0
38,4
67,9
(*) Saldos apresentados brutos de resseguro.
c) Prémios emitidos:
Prémios diretos (*)
Prémios cancelados (*)
Prémios restituidos
Cosseguro aceito de congéneres
Cosseguro cedido as congéneres
Prémios - riscos vigentes nao emitidos
Custo inicial de contratagéo (**)

16,5 29,5
22,6 80,8
18,7 52,9

18,7
22,6
16,0

2015
640.654
(473.804)
(2.239)
10.713
(3.847)
2.420
5.301 -
179.198 158.378
(*) Devido a um erro no processo de emissdo, houve o cancelamento de
apdlices emitidas incorretamente, no valor de R$ 412.969, emitida e
cancelada em 13/08/2015. (**) A Seguradora passou a calcular o Custo Inicial
de Contratagao, conforme facultado pela Circular SUSEP n° 517/2015, com
base no custo médio.

2014
181.932
(30.040)
(1.709)
11.273
(4.504)
1.426

d) VariacGes das provisdes técnicas:

Provis&do de prémios ndo ganho - seguros diretos
Provis@o de prémios ndo ganho - cosseguro aceito
Provisdo de prémios ndo ganho - RVNE

Provisé@o de despesas administrativas - DPVAT

e) Sinistros ocorridos:

Sinistros ocorridos - seguros diretos
Sinistros ocorridos - cosseguro aceito
Despesas com sinistros - seguros diretos
Despesas com sinistros - cosseguro aceito
Recuperacéao de sinistros
Salvados e ressarcimentos
Provis&o de sinistros ocorridos mas nao avisados

(77.251)
f) Custos de aquisicao:

2014
Comissao sobre prémios emitidos (24.847)
Comissao sobre prémios de cosseguro cedidos
a congéneres

Outras despesas de comercializacao
Variacao de comissdes diferidas

646
(689)
1.477
(23.413)

g) Outras receitas e despesas operacionais:

Outras receitas operacionais

Outras receitas - consércio DPVAT

Despesas com cobranga - consércio DPVAT
Outras despesas com operagdes de seguros
Reduc&o ao valor recuperavel - prémios a receber

h) Resultado com resseguro:
Receita com resseguro
Indenizagdes de sinistros
Despesas com sinistros
Variagao da provisao de sinistros ocorridos
mas n&o avisados

Despesa com resseguro
Prémios de resseguro
Custo de aquisicao
Provisdo de prémios nao ganhos
Variagao de comissoes diferidas
Salvados e ressarcimentos

i) Despesas administrativas:

Despesas com pessoal préprio (vide Nota 16-j)
Despesas com servigos de terceiros
Despesas com localizagao e funcionamento
Despesas com publicidade e propaganda
Despesas com publicagbes

Despesas com donativos e contribui¢des
Despesas administrativas - convénio DPVAT
Outras despesas administrativas

j) Beneficios a empregados (*):

Salarios e ordenados
Férias e 13° salario
Encargos sociais
Assisténcia médica
Refeicao/alimentacao
Vale-transporte
Indenizagoes trabalhistas
Formacao profissional
Seguro de vida

Outros (*)

(1.365)
(104)
(29.369)
2014
(7.224)
(1.515)
(3.767)
(949)
(775)
(62)
(313)
(164)
(16)
(2.413)
(21.114) (17.198)
(*) Contemplam os valores referentes a participagao nos resultados (PLR) no
montante de R$ 524 (2014 - R$ 2.227) que s&o registrados na rubrica
“Participagdes sobre o resultado”.
k) Despesas de tributos:
2014
(2.653)
(431)
(648)
20
(185)

COFINS

PIS/PASEP

Taxa de fiscalizagdo SUSEP

Impostos federais sobre remessa - resseguro
Encargos |IOF

Contribuigao sindical

Outros tributos

1) Resultado financeiro:

Receitas Financeiras

Receitas com titulos de renda fixa privados
Receitas com titulos de renda fixa publicos
Receitas financeiras com operacoes de seguros
Receitas financeiras - consércio DPVAT

Outras receitas financeiras

2014
Despesas financeiras
Despesas financeiras com seguros
Despesas financeiras com consércio DPVAT
Taxa de administrag@o e custédia de titulos
Outras despesas financeiras

(1.839)
(3.577)

2015
CSLL

IRPJ

Resultado antes dos impostos
e apos participacoes
Adigbes temporarias
Adigbes permanentes
Base de calculo do imposto de
renda e contribuicao social
Aliquota
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos sobre prejuizos
fiscais e base negativas
Redug&o ao valor recuperavel -
Prejuizo fiscal do imposto de renda e
base negativa da contribuicdo
social
Imposto de renda e contribuicao
social diferidos sobre adi¢bes
temporarias
Reducéo ao valor recuperavel -
Ajustes temporarios do imposto
de renda e da contribui¢ao social
Imposto de renda e contribui¢cao
social diferidos sobre Pis e Cofins
Total de imposto de renda e
contribuicéo social diferidos 1.341 797 (10.470) (6.296)
Taxa efetiva ,3% o -658,9% -396,2%
18. Partes relacionadas: A Administracao identificou como partes
relacionadas a Seguradora a sua controladora Argo Financial Holding (Brazil)
Limited, a Argonaut Management Services, Inc., a sua coligada Argo Brasil
Participagdes Ltda. e Argo Re Ltd., além de seus administradores,
conselheiros e demais membros do pessoal-chave da Administracdo e seus
familiares, conforme definicdes contidas no Pronunciamento Técnico CPC 05.
As principais transagbes envolvendo partes relacionadas na Seguradora
estao descritas a seguir:

(10.108) (10.106)
3.027  3.027
537 537

(6.542)
25%

(6.542)
20%

(2.261) (1.301)

2261 1.301 (10.135)

(757)  (494)  (58)

1.833 1.140

265 151 - -

2015 2014
Ativo/ Receita/ Ativo/ Receita/
(Passivo) (despesa) (Passivo) (despesa)

(5.790) (116) _ (5.674) -
(494) (643) - -

Argo Brasil Participagoes
Ltda. (*)
Argo Re Ltd.
Argonaut Management
Services, Inc.(**)
Argo Group International
Holdings, Ltd. (***) - - - 14.067
(9.139) _ (1.022) _ (8.216) 12.852
(*) A Argo Brasil Participagoes foi contratada pela Seguradora para prestar
servigos necessdrios a constituicdo da companhia de seguros. A Seguradora
reembolsara a Argo Brasil Participagdes de todos os custos relativos a estes
servigos. (**) Referem-se, basicamente, & reembolso de despesas
relacionadas a utilizacdo de servicos de tecnologia. (***) Em 06/2014, a
Seguradora recebeu o montante de R$ 14.067 a titulo de venda de Intangivel.
i. Remuneracdo do pessoal chave da Administragdo: Conforme CPC 33
“Beneficios a empregados”, os beneficios de curto prazo providos as pessoas
chaves da Administragdo em 31 de dezembro de 2015 e 2014 foram os
seguintes:

(2.855) (203) (2542) (1.215)

Proventos
Gratificacoes
Encargos sociais
Outros beneficios

A Seguradora nao possui beneficios de longo prazo, de rescisao de contrato
de trabalho ou remuneragéao baseada em acdes para o pessoal-chave da
Administragao. ii. Outras informacdes: Conforme legislacdo em vigor,
sociedades seguradoras, entidades de previdéncia e sociedades de
capitalizagado ndo podem conceder empréstimos ou adiantamentos para:
« Diretores e membros dos conselhos consultivos ou administrativo, fiscais e
semelhantes, bem como seus conjuges e respectivos parentes até o 2° grau;
* Pessoas fisicas ou juridicas que participem de seu capital, com mais de
10%; e * Pessoas juridicas de cujo capital participem com mais de 10% da
prépria Seguradora, quaisquer diretores ou administradores da prépria
Seguradora, bem como seus conjuges e respectivos parentes até o 2° grau.
Dessa forma, ndo sao efetuados pela Seguradora empréstimos ou adianta-
mentos a qualquer subsidiaria, membros do Conselho de Administragédo ou
da Diretoria e seus familiares.

19. Politica de participacdo nos resultados: A Seguradora utiliza uma
politica interna para o programa de participagdo do resultado em
conformidade com a Lei n° 10.101/2000. Anualmente é formada uma
Comissao PPLR que tem por objetivo representar todos os funcionarios da
Seguradora, assistidos pela area de Recursos Humanos e pelo Sindicato dos
Securitarios, nas reuniées do PPLR. Em 31 de dezembro de 2015, o efeito no
resultado totalizou R$ 524 (2014 — R$ 2.227), sendo impactado pelo registro
da reversao no valor de R$ 830 da provisao para participagdo nos resultados
constituida em 2014.
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Aos Acionistas e Administradores da Argo Seguros Brasil S.A. - Sao
Paulo - SP - CNPJ: 14.868.712/0001-31. Examinamos as provisdes técnicas,
exceto aquelas relativas aos consércios Dpvat, e os ativos de resseguro
registrados nas demonstragdes financeiras bem como os demonstrativos do
capital minimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das
provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo da Argo Seguros
Brasil S.A. (“Sociedade”), em 31 de dezembro de 2015, elaborados sob a
responsabilidade de sua Administragdo, em conformidade com os principios
atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA e com as normas
da Superintendéncia de Seguros Privados - Susep e do Conselho Nacional
de Seguros Privados - CNSP. Responsabilidade da Administracao: A
Administracdo da Sociedade é responsavel pelas provisdes técnicas, pelos
ativos de resseguro registrados nas demonstragoes financeiras e pelos
demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de
cobertura das provisdes técnicas, da solvéncia e dos limites de retencdo
elaborados de acordo com os principios atuariais divulgados pelo Instituto
Brasileiro de Atudria - IBA e com as normas da Superintendéncia de Seguros
Privados - Susep e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, bem
como pelas funcionalidades dos controles internos que ela determinou como
necessarios para permitir a sua elaboragdo livre de distorgéo relevante,
independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos
atuarios auditores independentes: Nossa responsabilidade é a de

expressar uma opinido estritamente sobre os itens relacionados no primeiro
paragrafo deste parecer, com base em nossos procedimentos de auditoria
atuarial, conduzidos de acordo com os principios gerais emitidos pelo
Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA e também com base em nosso
conhecimento e experiéncia acumulados sobre préticas atuariais adequadas.
Esses principios requerem que a auditoria atuarial seja planejada e executada
com o objetivo de obter seguranca razoavel de que os respectivos itens
auditados estao livres de distorgao relevante. Em particular quanto ao
aspecto de solvéncia da Sociedade, nossa responsabilidade de expressar
opinido refere-se estritamente a adequacdo da constituicdo das provisdes
técnicas e de seus ativos redutores de cobertura financeira relacionados,
segundo normativos e principios supracitados, bem como ao atendimento
pela Sociedade auditada dos requerimentos de capital conforme limites
minimos estipulados pelas normas vigentes da Superintendéncia de Seguros
Privados - Susep e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, e nao
se refere a qualidade e a valoragdo da cobertura financeira tanto das
provisdes técnicas, liquidas de ativos redutores, como dos requisitos
regulatérios de capital. Uma auditoria atuarial envolve a execucado de
procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos
valores das provisdes técnicas e dos ativos de resseguro registrados nas
demonstragdes financeiras e dos demonstrativos do capital minimo, dos
valores redutores da necessidade de cobertura das provisdes técnicas, da
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solvéncia e dos limites de retencdo. Os procedimentos selecionados
dependem do julgamento do atudrio, incluindo a avaliagdo dos riscos de
distor¢do relevante independentemente se causada por fraude ou erro.
Nessas avaliagbes de risco, o atudrio considera os controles internos
relevantes para planejar procedimentos de auditoria atuarial que sao
apropriados as circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao
sobre a efetividade desses controles internos. Acreditamos que a evidéncia
de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao
de auditoria atuarial. Opinido: Em nossa opinido, as provisdes técnicas e os
ativos de resseguro registrados nas demonstracdes financeiras e os
demonstrativos do capital minimo, dos valores redutores da necessidade de
cobertura das provisoes técnicas, da solvéncia e dos limites de retengéo da
Sociedade em 31 de dezembro de 2015 foram elaborados, em todos os
aspectos relevantes, de acordo com as normas e orientagdes emitidas pela
Superintendéncia de Seguros Privados - Susep, pelo Conselho Nacional de
Seguros Privados - CNSP e pelo Instituto Brasileiro de Atuaria - IBA. Nossa
opinido ndo abrange as provisdes técnicas dos consoércios Dpvat, conforme
estabelecido pelas normas que definem o alcance da auditoria atuarial
independente. Outros Assuntos: No contexto de nossas responsabilidades
acima descritas, considerando a avaliagdo de riscos de distor¢ao relevante
nos itens integrantes do escopo definido no primeiro paragrafo, também
aplicamos procedimentos selecionados sobre as bases de dados fornecidas

pela Sociedade e utilizadas em nossa auditoria atuarial, com base em testes
sobre amostras. Consideramos que os dados selecionados em nossos
trabalhos sdo capazes de proporcionar seguranga razodvel para permitir que
os referidos itens integrantes do escopo definido no primeiro paragrafo
estejam livres de distorc@o relevante. Adicionalmente, também a partir de
procedimentos selecionados, e com base em testes aplicados sobre
amostras, observamos certas divergéncias na correspondéncia dos dados
que serviram de base para apuragdo dos itens integrantes do escopo definido
no primeiro paragrafo com aqueles encaminhados a Susep por meio dos
respectivos Quadros Estatisticos, para o exercicio findo em 31 de dezembro
de 2015. Todavia, essas divergéncias, que ja sdo de ciéncia da Sociedade e
da Susep, nao constituem risco de distorgao relevante na apuragao dos itens
integrantes do escopo definido no primeiro paragrafo e ndo impactam nossa
opiniao sobre os mesmos.
S&o Paulo, 25 de fevereiro de 2016

EY
b Ricardo Pacheco
MIBA 2.679
CIBA 57

EY Servicos Atuariais S.S.
CNPJ 03.801.998/0001-11

Aos Diretores e Acionistas da Argo Seguros Brasil S.A. Sdo Paulo - SP.
Examinamos as demonstracdes financeiras da Argo Seguros Brasil S.A.
(“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro
de 2015 e as respectivas demonstragbes do resultado, do resultado
abrangente, das mutacdes do patriménio liquido e dos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, assim como o resumo das principais praticas
contabeis e demais notas explicativas. Responsabilidade da Administracao
sobre as demonstracées financeiras: A Administracdo da Companhia é
responsavel pela elaboracdo e adequada apresentacdo dessas
demonstragdes financeiras de acordo com as praticas contabeis adotadas no
Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de
Seguros Privados - SUSEP e pelos controles internos que ela determinou
como necessarios para permitir a elaboragdo dessas demonstragbes
financeiras livres de distorcao relevante, independentemente se causada por

fraude ou erro. Responsabilidade dos auditores independentes: Nossa
responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre essas demonstragdes
financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as
normas brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o
cumprimento de exigéncias éticas pelos auditores e que a auditoria seja
planejada e executada com o objetivo de obter seguranga razoavel de que as
demonstragdes financeiras estao livres de distorcao relevante. Uma auditoria
envolve a execugao de procedimentos selecionados para obtencdo de
evidéncia a respeito dos valores e das divulgagbes apresentadas nas
demonstragdes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do
julgamento do auditor, incluindo a avaliagéo dos riscos de distor¢ao relevante
nas demonstragdes financeiras, independentemente se causada por fraude
ou erro. Nessa avaliag@o de riscos, o auditor considera os controles internos
relevantes para a elaboragdo e adequada apresentacdo das demonstragdes
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financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que
sdo apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma
opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma
auditoria inclui, também, a avaliagdo da adequacdo das praticas contébeis
utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela administracao,
bem como a avaliagdo da apresentacdo das demonstragdes financeiras
tomadas em conjunto. Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida é
suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinido. Opinido: Em nossa
opinido, as demonstragdes financeiras, acima referidas, apresentam
adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posi¢ao patrimonial e
financeira da Argo Seguros Brasil S.A. em 31 de dezembro de 2015, o
desempenho de suas operagdes e os seus respectivos fluxos de caixa para o
exercicio findo naquela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas
no Brasil aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de

Seguros Privados - SUSEP. Outros assuntos: Apresentacdo das
demonstragoes dos fluxos de caixa: Como parte de nossos exames das
demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2015,
examinamos também a demonstracdo dos fluxos de caixa para o exercicio
findo em 31 de dezembro de 2014, que foi reapresentada pelo método
indireto, conforme divulgado na nota explicativa n° 2.2. Em nossa opinido esta
demonstragdo estd adequadamente apresentada, em todos os aspectos
relevantes, em relagdo as demonstragdes financeiras tomadas em conjunto.
Sao Paulo, 25 de fevereiro de 2016

ERNST & YOUNG
Auditores Independentes S.S.
CRC-2SP015199/0-6

Eduardo Wellichen
Contador CRC-1SP184050/0-6
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