
RELATÓRIO DA ADMINISTRAÇÃO
Senhores Acionistas: Em obediência às disposições legais e estatutárias, submetemos 
ao exame de V.Sas. as Demonstrações Financeiras relativas ao semestre findo em 30 de junho de 2011, 
acompanhadas das Notas Explicativas e do Parecer dos Auditores Independentes. Para o 
primeiro semestre de 2011, o foco das atividades esteve voltado ao incremento das 

vendas de nossos produtos atuais, com destaque para: Garantia Estendida, Perda e Roubo 
de Cartões e Automóvel, o que gerou excelentes resultados em termos de receitas e rentabilidade. 
Para 2011, seguiremos privilegiando o incremento nas vendas de nossos produtos junto aos 
parceiros estratégicos. Aproveitamos para registrar os nossos agradecimentos aos colaboradores, 

parceiros e às autoridades de controle, pela orientação e atenção prestadas à Cardif do Brasil Seguros 
e Garantias S.A.

São Paulo, 19 de agosto de 2011
A Administração

BALANÇOS PATRIMONIAIS em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais) DEMONSTRAÇÕES DE RESULTADO
em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

ATIVO 30/06/2011 30/06/2010
Circulante 174.507 130.267 
 Disponível 1.537 3.509 
  Caixa e bancos 1.537 3.509 
 Aplicações 64.063 39.842 
  Títulos de renda fixa 40.754 30.252 
  Quotas de fundos de investimentos 23.309 9.590 
 Créditos das Operações com Seguros 56.215 45.889 
  Prêmios a receber 42.687 27.181 
  Operações com seguradoras 1.771 1.799 
  Outros créditos operacionais 11.757 16.909 
 Títulos e Créditos a Receber 1.257 2.266 
  Títulos e créditos a receber 431 2.085 
  Créditos tributários e previdenciários 633 40 
  Depósitos judiciais e fiscais 5 – 
  Outros créditos 188 141 
 Despesas Antecipadas 3.500 2.736 
  Administrativas 3.500 2.736 
 Custo de Aquisição Diferidos 47.935 36.025 
  Seguros 47.935 36.025 
Ativo não Circulante 54.710 61.309 
Realizável a Longo Prazo
 Aplicações 12.298 15.552 
  Títulos de renda fixa 12.298 15.552 
 Títulos e Créditos a Receber 57 57 
  Outros créditos 57 57 
 Despesas Antecipadas 17.340 21.183 
  Administrativas 17.340 21.183 
 Custo de Aquisição Diferidos 18.162 13.781 
  Seguros 18.162 13.781 
 Imobilizado 363 527 
  Bens móveis 363 527
 Intangível 5.992 9.112 
  Outros intangíveis 5.992 9.112
 Diferido 498 1.097 
  Despesas de organização 498 1.097
Total do Ativo 229.217 191.576

PASSIVO 30/06/2011 30/06/2010
Circulante 123.025 88.503 
 Contas a Pagar 4.468 2.829 
  Obrigações a pagar 1.189 916 
  Impostos e encargos sociais a recolher 1.943 1.161 
  Encargos trabalhistas 685 573 
  Impostos e contribuições 651 179 
 Débitos das Operações com Seguros e Resseguros 34.444 27.128 
  Prêmios a restituir 1.825 1.886 
  Corretores de seguros e resseguros 1.639 3.075 
  Outros débitos operacionais 30.980 22.167 
 Depósitos de Terceiros 3.134 3.923 
  Depósitos de terceiros 3.134 3.923 
 Provisões Técnicas - Seguros 80.979 54.623 
 Danos 80.979 54.623 
  Provisão de prêmios não ganhos 37.519 30.785 
  Sinistros a liquidar 1.806 1.993 
  Provisão de sinistros ocorridos e não avisados 1.185 1.961 
  Outras provisões 40.469 19.884 

Passivo não Circulante 30.451 32.915 
Exigível a Longo Prazo
 Provisões Técnicas - Seguros 29.701 32.540 
 Danos 29.701 32.540 
  Provisão de prêmios não ganhos 3.482 9.751 
  Outras provisões 26.219 22.789 
 Outros Débitos 750 375 
  Provisões judiciais 750 375 
PatrimIônio Líquido 75.741 70.158 
  Capital social - estrangeiro 82.906 80.455 
  Aumento de capital (em aprovação) – 2.451 
  Ajuste com títulos e valores mobiliários – 1 
  Prejuízos acumulados (7.165) (12.749)

  
Total do Passivo 229.217 191.576 

30/06/2011 30/06/2010 
Operações de Seguros
Prêmio emitido líquido 74.264 54.990 
Prêmios Retidos 74.264 54.990 
Variação das provisões técnicas de prêmios (15.092) (6.319)
Prêmios Ganhos 59.172 48.671 
Sinistros ocorridos (2.394) (2.353)
Custo de aquisição (36.978) (28.853)
Outras receitas e despesas operacionais (3.265) (3.640)
Despesas administrativas (12.638) (9.032)
Despesas com tributos (3.176) (2.626)
Resultado financeiro 3.869 2.122 
Resultado Operacional 4.590 4.289 
Ganhos ou perdas com ativos não correntes 120 – 
Resultado antes dos Impostos e Participações 4.710 4.289 
Imposto de renda (746) (668)
Contribuição social (468) (418)
Participações sobre o resultado (284) – 
Lucro Líquido do Exercício 3.212 3.203 
Quantidade de ações (Mil) 82.906 80.455 
Lucro/Prejuízo líquido por lote de mil ações (Reais) 38,74 39,81

DEMONSTRAÇÕES DOS FLUXOS DE CAIXA
em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

30/06/2011 30/06/2010
Atividades Operacionais
Recebimentos de prêmios de seguro 73.861 69.015 
Recuperações de sinistros e comissões 6.991 6.142 
Pagamentos de sinistros e comissões (46.830) (42.733)
Repasses de prêmios por cessão de riscos (10.839) (11.349)
Pagamentos de despesas com operações de seguros e resseguros – (102)
Pagamentos de despesas e obrigações (10.571) (9.684)
Outros pagamentos operacionais (2.207) (386)
Constituição de depósitos judiciais (3) – 
Resgate de depósitos judiciais 2 – 
Pagamentos de participações nos resultados (575) – 
Caixa Gerado pelas Operações 9.829 10.903 
Impostos e contribuições pagos: (3.815) (3.857)
Juros pagos – – 
Investimentos financeiros: – – 
Aplicações (57.322) (47.961)
Vendas e resgates 51.112 41.853 
Caixa Líquido Gerado/(Consumido) nas Atividades
 Operacionais (196) 938 
Atividade de Investimento
Pagamento pela compra de ativo permanente:
Investimentos – (1)
Caixa Líquido Gerado/(Consumido) nas Atividades de
 Investimento – (1)
Atividade de Financiamento
Aumento de capital – 2.450 
Caixa Líquido Gerado/(Consumido) nas Atividades de 
 Financiamento – 2.450 
Aumento/(Redução) Líquido(a)
 de Caixa e Equivalentes de Caixa (196) 3.387 
Caixa e equivalentes de caixa no início do período 1.733 122 
Caixa e equivalentes de caixa no fim do período 1.537 3.509 
Aumento nas Aplicações Financeiras - Recursos Livres (196) 3.387

NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

DEMONSTRAÇÃO DAS MUTAÇÕES DO PATRIMÔNIO LÍQUIDO em 30 de junho de 2011 e 2010 (Em milhares de reais)

 Capital Social 
Estrangeiro

Aumento de Capital 
em Aprovação

Ajuste 
TVM

Lucros/Prejuízos 
Acumulados Total

Saldos em 01 de Janeiro de 2010 65.939 14.516 – (15.952) 64.503
Portaria SUSEP nº 1.068 de 05/02/10 8.447 (8.447) – – –
Portaria SUSEP nº 1.073 de 10/03/10 6.069 (6.069) – – –
Aumento de capital - AGE de 14/04/10 – 2.451 – – 2.451
Ajuste com títulos e valores mobiliários – – 1 – 1
Lucro líquido do semestre – – – 3.203 3.203
Saldos em 30 de Junho de 2010 80.455 2.451 1 (12.749) 70.158
Lucro líquido do semestre – – – 2.372 2.372
Portaria SUSEP nº 1.133 de 24/08/10 2.451 (2.451) – – –
Ajuste com títulos e valores mobiliários – – – – –
Saldos em 31 de Dezembro de 2010 82.906 – 1 (10.377) 72.530
Ajuste com títulos e valores mobiliários – – (1) – (1)
Lucro líquido do semestre – – – 3.212 3.212
Saldos em 30 de Junho de 2011 82.906 – – (7.165) 75.741

1. CONTEXTO OPERACIONAL: A Cardif do Brasil Seguros e Garantias S.A. é uma sociedade anônima de 
capital fechado. Constituída em 25 de maio de 2006 conforme assembléia geral de seus acionistas, foi au-
torizada pelo Ministério da Fazenda a operar nos seguros de danos, através da Portaria SUSEP nº 2.500 de 
16 de agosto de 2006. Foi assinado contrato com a Cardif do Brasil Vida e Previdência S.A., no qual esta se 
compromete a compartilhar os custos relacionados à gestão operacional e administrativa das operações da 
Cardif do Brasil Seguros e Garantias S.A. Os custos das operações são ressarcidos à Cardif do Brasil Vida e 
Previdência S.A. conforme acordo. 2. APRESENTAÇÃO DAS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS: As de-
monstrações financeiras foram elaboradas em conformidade com as práticas contábeis adotadas no Brasil, 
aplicáveis às entidades supervisionadas pela Superintendência de Seguros Privados - SUSEP, as quais abran-
gem a legislação societária, as normas expedidas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP e os 
pronunciamentos, as orientações e interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis - 
CPC quando referendadas pela SUSEP. Na elaboração das demonstrações financeiras, a Companhia adotou 
as alterações na legislação societária introduzidas pela Lei nº 11.638, de 28 de dezembro de 2007, incluindo 
as modificações introduzidas pela Medida Provisória nº 449, de 03 de dezembro de 2008, convertida na Lei 
nº 11.491, de 28 de maio de 2009. As Leis nº 11.638/07 e 11.941/09 modificam a Lei nº 6.404/76 e aspec-
tos relativos à elaboração e divulgação das demonstrações financeiras. A Circular SUSEP nº 395/09 introdu-
ziu modificações na codificação dos ramos de seguro e na classificação das coberturas contidas em planos 
de seguro para fins de contabilização, e a Circular SUSEP nº 424/11 introduziu modificações na classificação 
das contas patrimoniais e de resultado, e determinou também que as entidades apresentem suas demons-
trações financeiras individuais referentes à data-base de 30 de junho de 2011 de acordo com as práticas 
contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às instituições autorizadas a funcionar pela SUSEP. 3. RESUMO DAS 
PRINCIPAIS PRÁTICAS CONTÁBEIS: a) Os prêmios de seguro, assim como os seus respectivos custos de 
aquisição são reconhecidos no resultado quando da emissão das apólices ou faturas, ajustados por meio da 
variação das provisões de prêmios não ganhos e dos custos de aquisição diferidos, de acordo com o período 
decorrido de vigência das apólices e faturas. A Companhia adota a prática de provisionar por estimativa os 
prêmios já conhecidos e não emitidos a fim de alocar tais valores no mês a que se referem os riscos assumi-
dos. b) A Provisão de Prêmios não Ganhos (PPNG) representa as parcelas dos prêmios que serão apropriados 
ao resultado no decorrer dos prazos de vigência das apólices ou faturas, calculados “pro rata die” de acordo 
com a Resolução CNSP nº 162/2006. c) A Provisão para Riscos Vigentes e não Emitidos (PPNG-RVNE) repre-
senta o ajuste da PPNG em decorrência da existência de riscos vigentes cuja apólice ainda não foi emitida, e 
é calculada de acordo com metodologia descrita em Nota Técnica Atuarial. d) A Provisão para Insuficiência 
de Prêmios (PIP) é constituída se constatada a necessidade de complemento da PPNG para a cobertura dos 
sinistros estimados e despesas administrativas, a ocorrer até o final da vigência do risco coberto. Não se 
verificou insuficiência no semestre findo em 30 de junho de 2011, assim como em qualquer semestre ante-
rior. e) A Provisão de Sinistros a Liquidar (PSL) representa a previsão de pagamentos prováveis de indeniza-
ções, judiciais ou não, determinada com base nos avisos recebidos até a data do balanço e calculada de 
acordo com metodologia descrita em Nota Técnica Atuarial. f) A Provisão de Sinistros Ocorridos e não Avi-
sados (IBNR) é constituída para fazer frente ao pagamento dos sinistros que ocorreram e não foram avisados 
à Companhia até a data do balanço, sendo calculada de acordo com metodologia descrita em Nota Técnica 
Atuarial, com exceção do ramo automóvel que é calculada de acordo com a Circular SUSEP nº 283/2005. 
g) A Provisão Complementar de Prêmio (PCP) tem o objetivo de complementar a Provisão de Prêmios não 
Ganhos (PPNG), sendo calculada de acordo com a Resolução CNSP nº 162/06. h) Caixa e equivalentes de 
caixa abrangem saldos disponíveis em caixa e valores registrados em conta corrente. i) Em Outras Provisões 
Técnicas é constituído o valor do prêmio comercial retido (o emitido e o estimado) do Ramo 95 (Extensão de 
Garantia), e o cálculo considera o prazo compreendido entre a data de início de vigência do contrato e a 
data de início da cobertura do risco, conforme determina a Circular SUSEP nº 366/2008. j) O saldo das 
aplicações financeiras referentes aos Títulos Públicos Federais (LFTs) está classificado na categoria “disponí-
veis para a venda”, levando em consideração a intenção da Administração na negociação dos títulos. Con-
sequentemente para efeito de publicação, os saldos foram segregados entre curto e longo prazo. As Quotas 
de Fundos de Investimentos estão classificadas como títulos “para negociação”, conforme a intenção da 
Administração em negociá-los ativa e frequentemente, sendo estes valores utilizados para fluxo de caixa da 
Companhia. k) As provisões referentes a Danos Morais foram reclassificadas da rubrica de Provisões de Si-
nistros a Liquidar Judiciais para Provisões Cíveis, no exercício findo em 31 de dezembro de 2010. Nos anos 
anteriores estes valores foram apresentados na mesma rubrica de registro de transações de ações judiciais 
movidas por segurados ou seus beneficiários em decorrência da recusa de pagamento de indenizações ou 
divergências em relação ao valor da indenização reclamada. l) Os ativos imobilizados estão registrados ao 
custo de aquisição, formação ou construção. A depreciação é calculada pelo método linear a taxas que le-
vam em conta o tempo de vida útil dos bens. m) O ativo intangível é constituído por aplicações em: 
• Contratos de exclusividade nas distribuições de prêmios de seguros em terceiros, que são amortizados 
considerando a estimativa de recuperação dos custos envolvidos. O ativo intangível é contabilizado em razão 
das características de cada contrato e seus mecanismos de proteção e amortizado levando em consideração 
benefícios econômicos relacionados ao projeto. • Softwares adquiridos, que estão sendo amortizados levan-
do em conta o tempo de utilização dos ativos. A Companhia realizou teste de “impairment” e não identifi-
cou a necessidade de ajuste nas Demonstrações Financeiras findas em 31 de dezembro de 2010. n) A pro-
visão para imposto de renda sobre o lucro é constituída à alíquota de 15% acrescido do adicional de 10% 
na forma da legislação vigente. A provisão para contribuição social sobre o lucro foi constituída à alíquota 
de 15%. o) São constituídas provisões para contingências para fazer face à eventuais perdas que possam 
resultar de decisão final dos processos judiciais em curso, tomando-se como base de provisionamento os 
pareceres técnicos dos consultores jurídicos da Companhia. p) Os ativos circulantes estão demonstrados 
pelos valores de realização, incluindo os rendimentos auferidos e provisão para perdas quando aplicável. Os 
passivos circulantes são demonstrados por valores conhecidos ou calculáveis, acrescidos quando aplicável, 
dos correspondentes encargos e variações monetárias incorridas. q) As despesas antecipadas são constituí-
das por contratos de exclusividade nas distribuições de prêmios de seguros em terceiros, que são reconheci-
dos no resultado conforme a utilização do benefício junto ao terceiro. A Companhia realizou teste de “im-
pairment” e não identificou a necessidade de ajuste nas Demonstrações Financeiras findas em 31 de 
dezembro de 2010. r) A Companhia avaliou a recuperação dos seus ativos na data-base de 31/12/2010 e 
não identificou qualquer evidência objetiva de perda no valor recuperável dos seus ativos, tais avaliações são 
efetuadas anualmente no final de cada exercício social. Existindo evidência objetiva de que tenha ocorrido 
perda no valor recuperável essa perda é reconhecida no resultado do período. 4. GERENCIAMENTO DE 
RISCOS: a) Introdução: A Seguradora está exposta aos seguintes riscos proveniente de suas operações e 
que poderiam afetar os objetivos estratégicos e financeiros. • Risco de seguro; • Risco de crédito; • Risco de 
liquidez; • Risco de mercado; • Risco operacional. Esta nota apresenta informações sobre a exposição a cada 
um dos riscos acima, os objetivos, as políticas, os processos de mensuração, o gerenciamento dos riscos e 
gerenciamento de capital. Estrutura de gerenciamento de risco: Entendemos que a atividade de geren-
ciamento de riscos é altamente relevante em virtude da crescente complexidade dos serviços e produtos 
ofertados e também em função da globalização dos negócios. Por essa razão as atividades relacionadas ao 
gerenciamento de riscos são aprimoradas continuamente, buscando as melhores práticas utilizadas interna-
cionalmente, devidamente adaptadas à nossa realidade. Consideráveis investimentos nas ações relacionadas 
ao processo de gerenciamento de riscos são realizados, especialmente na capacitação do quadro de funcio-
nários. Tem-se o objetivo de elevar a qualidade de gerenciamento de riscos e de garantir o necessário foco 
a estas atividades, que produzem forte valor agregado. O gerenciamento de todos os riscos inerentes às 
atividades de modo integrado é abordado, dentro de um processo, apoiado na sua estrutura de Compliance. 
Essa abordagem proporciona o aprimoramento contínuo dos modelos de gestão de riscos e minimiza a 
existência de lacunas que comprometam sua correta identificação e mensuração. b) Risco de seguro: A 
Gestão de Risco de Seguro objetiva o acompanhamento constante dos resultados de cada produto comer-
cializado, sempre visando a manutenção e o equilíbrio técnico atuarial dos produtos e, sobretudo, da solvên-
cia da Companhia. Esse constante acompanhamento permite não só corrigir possíveis desvios na sinistrali-
dade, mas também adequar os prêmios de seguro de cada produto para que sejam mais competitivos 
frente à concorrência. O risco baseado em um contrato de seguro resulta de um acordo mantido entre a 
Seguradora e o tomador do seguro, sendo que a Seguradora recebe do tomador o prêmio correspondente 
ao risco que é transferido para a Seguradora, que concorda em compensar o segurado, através de paga-
mentos, quando da ocorrência de um acontecimento que afete adversamente o segurado. Considerando 
que os contratos de seguros são adequadamente precificados através de modelos estatísticos, o risco trans-
ferido para a Seguradora é que os sinistros avisados excedam o valor contábil dos passivos desses contratos. 
Isso ocorre em função da frequência e da severidade com que os sinistros acontecem, superando os valores 
estimados e provisionados. A experiência histórica demonstra que, quanto maior o grupo de contratos de 
riscos similares, menor seria a variabilidade sobre os fluxos de caixa que a Seguradora incorreria para fazer 
face aos eventos de sinistros. Estratégia de subscrição: A subscrição é o processo de decisão quanto à 
aceitação ou rejeição do risco pela Seguradora, também conhecido como “underwriting” ou análise de 
risco. A estratégia de subscrição visa diversificar as operações de seguros para assegurar o balanceamento 
da carteira e pode se basear no agrupamento de riscos com características similares, de forma a reduzir o 
impacto de riscos isolados. Essa estratégia é definida através da “Global Guidelines”, documento criado pela 
Casa Matriz (Matriz da Seguradora Cardif, situada na França) que define as práticas permitidas ou excluídas 
por tipo de risco e tipo de produto, as regras de aceitação, riscos cobertos e excluídos, limites de cobertura, 
formas de comercialização, tipos de prêmios, sinistros indenizáveis, os períodos de carência, franquias apli-
cáveis, canais de distribuição e demais orientações. Existe uma “Global Guideline” para cada cobertura co-
mercializada. Com base na “Global Guidelines” a Cardif Brasil e a Cardif de outros países criam a “Local 
Guidelines” adaptadas às leis e regulamentações de cada país. Depois que a “Local Guideline” é definida 
essa é submetida a aprovação da Casa Matriz. Exposição de risco individual: A tabela a seguir apresenta 
nossa exposição máxima ao risco por contrato de seguro para os nossos segmentos do ramo de seguros:

Ramo

(Importância Segurada) 
Exposição máxima ao 

Risco - Jun. 2011
Compreensivo Residencial R$ 150 mil
Riscos Diversos R$ 150 mil
Extensão de Garantias R$ 150 mil
Auto R$ 150 mil
Total R$ 600 mil
Gerenciamento de riscos por segmento de negócios: O monitoramento da carteira de contratos de 
seguros permite o acompanhamento e a adequação das tarifas praticadas bem como avaliar a 

eventual necessidade de alterações. São consideradas, também, outras ferramentas de monitoramento: 
(i) análises de sensibilidade; (ii) verificação de algoritmos e alertas dos sistemas corporativos (de subs-
crição, emissão e sinistros); casamento de ativos e passivos. Além disso, o TAP (Teste de Adequação de 
Passivos) é realizado, semestralmente, com o objetivo de averiguar a adequação do montante registra-
do contabilmente a título de provisões técnicas, considerando as premissas mínimas determinadas pela 
SUSEP. O risco de seguro de bens e danos resulta de: • Flutuações na ocasião, frequência e gravidade dos 
sinistros e das indenizações de sinistros relativas a expectativas; • Precificação incorreta ou subscrição inade-
quada de riscos; e • Provisões técnicas insuficientes ou supervalorizadas. A natureza dos seguros subscritos 
é de curta duração. As estratégias e metas de subscrição são ajustadas pela Administração e divulgadas 
através de políticas internas e manuais de práticas e procedimentos. A seguir apresentamos um resumo dos 
riscos inerentes nas principais linhas de negócios de seguros de danos: • Perda e roubo de cartão: garante o 
pagamento de transações irregulares realizadas com cartão de débito ou crédito do segurado, em caso de 
perda, roubo, furto ou saque sob coação. • Extensão de Garantias: garante o pagamento do reparo do bem 
segurado ou a substituição do mesmo, durante o período de cobertura do risco que inicia ao término da 
garantia do fabricante. • Residencial: garante ao segurado o pagamento de indenização por prejuízos cau-
sados à estrutura do imóvel e/ou ao seu conteúdo, decorrentes de incêndio, queda de raio, explosão, danos 
elétricos ou vendavais. O risco de um elevado nível de despesas é monitorado principalmente pela avaliação 
da rentabilidade das unidades de negócio e o monitoramento frequente dos níveis de despesa. Resultados 
do teste de sensibilidade: Alguns resultados do teste estão apresentados abaixo. Para cada teste de sen-
sibilidade, é demonstrado o impacto de uma mudança razoavelmente e possível em apenas um único fator.
Fator de sensibilidade Descrição do fator de sensibilidade aplicado

Taxa de juros e retorno de investimento

O impacto de uma mudança nas taxas de juros de 
Mercado de ± 2% (ex: se a taxa de juros atual é 
de 10%, o impacto de uma mudança imediata 
para 8% e 12%). O teste permite consistente-
mente mudanças similares em retornos de inves-
timento e movimentações no valor de mercado 
de títulos de juros fixos utilizados como respaldo.

Despesas com Sinistros O impacto de um aumento nas despesas com 
sinistros de 10%.

Índices de sinistralidade O impacto de uma queda no índice de 
sinistralidade para o negócio de 10%.

Seguros de Danos -
Sensibilidade em 30 de junho de 2011

Taxas de
Juros

Taxas de
Juros

Despesas
com Seguros

Sinistra-
lidade

Taxa 2% -2% 10% -10%
Impacto sobre lucro antes de impostos 
 e contribuições (R$ mil) 722 (726) (12) 239
Impacto sobre o patrimônio Líquido (R$ mil) 433 (436) (7) 144
Seguro de Danos -
Sensibilidade em 30 de junho de 2010

Taxas de
Juros

Taxas de
Juros

Despesas
com Seguros

Sinistra-
lidade

Taxa 2% -2% 10% -10%
Impacto sobre lucro antes de impostos 
 e contribuições (R$ mil) 507 (509) (6) 235
Impacto sobre o patrimônio Líquido (R$ mil) 304 (305) (4) 141

Limitações da análise de sensibilidade: Os quadros acima demonstram o efeito de uma mudança em 
uma premissa importante enquanto as outras premissas permanecem inalteradas. Na realidade, existe uma 
correlação entre as premissas e outros fatores. Deve-se também ser observado que essas sensibilidades não 
são lineares, impactos maiores ou menores não devem ser interpolados ou extrapolados a partir desses 
resultados. As análises de sensibilidade não levam em consideração que os ativos e passivos são altamente 
gerenciados e controlados. Além disso, a posição financeira da Seguradora poderá variar na ocasião em que 
qualquer movimentação no mercado ocorra. Por exemplo, a estratégia de gerenciamento de risco visa ge-
renciar a exposição a flutuações no mercado, a medida que os mercados de investimentos se movimentam 
através de diversos níveis, as ações de gerenciamento poderiam incluir a venda de investimentos, mudança 
na alocação da carteira, entre outras medidas de proteção. Outras limitações nas análises de sensibilidade 
acima incluem o uso de movimentações hipotéticas no mercado para demonstrar o risco potencial que so-
mente representa a visão da Administração de possíveis mudanças no mercado no futuro próximo que não 
podem ser previstas com qualquer certeza, além de considerar como premissa, que todas as taxas de juros 
se movimentam de forma idêntica. Sensibilidade das estimativas: Os ativos financeiros são mensurados 
pelo valor justo com base nas informações cotadas no mercado ou em dados de mercado observados. 
Quando estimativas são usadas, estas se baseiam em uma combinação de evidências de terceiros indepen-
dentes e modelos desenvolvidos internamente, ajustados aos dados de mercado observáveis, quando possí-
vel. Enquanto que essas avaliações são sensíveis a estimativas, acredita-se que alterar uma ou mais premissas 
para premissas alternativas razoavelmente possíveis não alteraria o valor justo de maneira significativa. 
Concentração de riscos: O risco de catástrofe natural é avaliado pela projeção de perdas potenciais nas 
áreas mais predispostas a perigos. Essas avaliações abordam principalmente o risco de tornados, granizo, 
vendavais, enchentes de rios, epidemias, condições climáticas e outros fatores. As catástrofes provocadas 
pelo homem incluem, entre outras, incêndios em grande escala e terrorismo. Os riscos de catástrofes provo-
cadas pelo homem apresentam um desafio para ser avaliado, devido ao alto grau de incerteza sobre quais 
eventos poderiam efetivamente ocorrer. Potenciais exposições são monitoradas analisando determinadas 
concentrações em algumas áreas geográficas, utilizando uma série de premissas sobre as características 
potenciais da ameaça. O quadro a seguir mostra a concentração de risco no âmbito do negócio por região 
e linha de negócios baseada nos prêmios retidos subscritos. A exposição aos riscos varia significativamente 
por região geográfica e pode mudar ao longo do tempo.

Total de prêmios retidos por regiões geográficas em 30 de junho de 2011
Ramo Sudeste Sul Nordeste Norte Centro-oeste Total
Compreensivo Residencial 5.862 1.391 1.223 3.188 954 12.618
Riscos Diversos 12.236 470 511 4.122 216 17.555
Extensão de Garantias 8.288 4.586 19.206 4.702 4.805 41.587
Auto 2.053 101 276 11 63 2.504
Total 28.439 6.548 21.216 12.023 6.038 74.264

Total de prêmios retidos por regiões geográficas em 30 de junho de 2010
Ramo Sudeste Sul Nordeste Norte Centro-oeste Total
Compreensivo Residencial 15.137 3.090 589 1 1.873 20.690
Riscos Diversos 10.607 498 62 35 37 11.239
Extensão de Garantias 6.300 6.903 4.356 1.187 3.313 22.059
Auto 594 11 397 – – 1.002
Total 32.638 10.502 5.404 1.223 5.223 54.990
c) Risco de crédito: Risco de crédito é a possibilidade da contraparte de uma operação financeira não 
desejar cumprir ou sofrer alteração na capacidade de honrar suas obrigações contratuais, podendo gerar 
assim alguma perda para a Seguradora. O risco de crédito relacionado a operação de seguros da Companhia 
está integralmente concentrado nos parceiros de venda, que repassam os valores dos prêmios à Segura-
dora, independentemente do seu recebimento pelo segurado. A Administração considera como baixo o 
risco de inadimplência por parte de seus parceiros comerciais, visto que não há evidências objetivas de 
que os compromissos não serão honrados pelas contrapartes. A tabela a seguir apresenta todos os ativos 
financeiros e ativos de cosseguro detidos pela Seguradora, distribuídos por rating de crédito divulgados 
por agências renomadas de rating (Standard & Poors e Moodys). Os ativos classificados na categoria “sem 
rating” compreendem, substancialmente, valores a serem recebidos de segurados que não possuem ratings 
de crédito individuais.
Composição da carteira 
 por categoria contábil - Jun. 2011 AAA AA

Sem 
rating

Saldo 
Consolidado

Caixa e equivalentes de caixa – – 1.537 1.537
Quotas de Fundos de Investimentos Abertos 23.309 – – 23.309
Títulos públicos federais – 53.052 – 53.052
Prêmios a receber – – 42.687 42.687
Exposição máxima ao risco de crédito 23.309 53.052 44.224 120.585
Composição da carteira 
 por categoria contábil - Jun. 2010 AAA AA

Sem 
rating

Saldo 
Consolidado

Caixa e equivalentes de caixa – – 3.509 3.509
Quotas de Fundos de Investimentos Abertos 9.590 – – 9.590
Títulos públicos federais – 45.804 – 45.804
Prêmios a receber – – 27.181 27.181
Exposição máxima ao risco de crédito 9.590 45.804 30.690 86.084
d) Risco Financeiro: O risco Financeiro está relacionado tanto com a incapacidade da Seguradora saldar 
seus compromissos, quanto aos sacrifícios ocasionados na  transformação de um ativo em caixa necessário 
para quitar uma obrigação. Forte posição de liquidez é mantida para manter recursos financeiros suficientes 
para cumprir suas obrigações à medida que estas atinjam seu vencimento. Gerenciamento do risco finan-
ceiro: O gerenciamento do risco financeiro é realizado pelo Departamento Financeiro e tem por objetivo 
controlar os diferentes descasamentos dos prazos de liquidação de direitos e obrigações, assim como a liqui-
dez dos instrumentos financeiros utilizados na gestão das posições financeiras. O conhecimento e o acompa-
nhamento desse risco são cruciais, sobretudo para habilitar a Seguradora a liquidar as operações em tempo 
hábil e de modo seguro. Controle do risco financeiro: São elaboradas análises de fluxo de caixa projetado, 
 sobretudo os relacionados aos ativos garantidores das provisões técnicas a fim de mitigar os riscos financei-
ros. Adicionalmente, é mantida uma “Carteira de Liquidez”,  constituída por investimentos de curto prazo, 
para cobrir eventuais cenários de stress. Exposição ao risco financeiro: O risco financeiro é limitado pela 
reconciliação do fluxo de caixa de nossa carteira de investimentos com os respectivos passivos. Para tanto, são 
empregados métodos atuariais para estimar os passivos oriundos de contratos de seguro. A Administração 
do risco financeiro envolve um conjunto de controles, principalmente no que diz respeito ao estabelecimento 
de limites técnicos, com permanente avaliação das posições assumidas e instrumentos financeiros utilizados. 
Casamento de ativos e passivos (Assets Liabilities Management - ALM): Um dos aspectos principais 
no gerenciamento de riscos é encontro dos fluxos de caixa dos ativos e passivos. Os investimentos financeiros 
são gerenciados ativamente com uma abordagem de balanceamento entre qualidade, diversificação, liquidez 
e retorno de investimento. O principal objetivo do processo de investimento é otimizar a relação entre taxa, 
risco e retorno, alinhando os investimentos aos fluxos de caixa dos passivos. Para tanto, são utilizadas estra-
tégias que levam em consideração os níveis de risco aceitáveis, prazos, rentabilidade, sensibilidade, liquidez,
limites de concentração de ativos por emissor e risco de crédito. As estimativas utilizadas para de-
terminar os valores e prazos aproximados para o pagamento de indenizações e benefícios são pe-
riodicamente revisadas. Essas estimativas são inerentemente subjetivas e podem impactar direta-
mente na capacidade em manter o balanceamento de ativos e passivos. O gerenciamento do risco de 
liquidez é realizado pela Gerência Financeira e tem por objetivo controlar os diferentes descasamen-
tos dos prazos de liquidação de direitos e obrigações. A Seguradora monitora, por meio da ges-
tão de ativos e passivos (ALM), as entradas e os desembolsos futuros, a fim de manter o risco de li-
quidez em níveis aceitáveis e, caso necessário, apontar com antecedência possíveis necessidades de 
redirecionamento dos investimentos. O quadro a seguir demonstra o casamento entre ativos e passivos:

continua

Fluxos de caixa contratuais não descontados em 30 de junho de 2011
0 - 3 

meses
4 - 6 

meses
7 - 9 

meses
10 -12 
meses

13 - 24 
meses

Acima de 
24 meses Total

Ativos financeiros a valor justo por meio do resultado
Título de Renda Fixa Privado 23.309 – – – – – 23.309
Ativos financeiros disponíveis para a venda
Título de Renda Fixa Público 14.240 24.744 1.770 – 9.811 2.487 53.052
Créditos das operações com seguros e resseguros
Prêmios a receber 42.687 – – – – – 42.687
Operações com seguradoras 1.771 – – – – – 1.771
Caixa e equivalentes de caixa 1.537 – – – – – 1.537
Custo de aquisição diferidos 16.089 13.306 10.349 8.191 15.133 3.029 66.097
Total dos ativos financeiros 99.633 38.050 12.119 8.191 24.944 5.516 188.453
Provisões técnicas de seguros 28.288 22.188 17.066 13.437 24.623 5.078 110.680
Passivos financeiros
Obrigações a pagar 1.189 – – – – – 1.189
Impostos e contribuições 2.594 – – – – – 2.594
Débitos de operações com seguros e resseguros 34.444 – – – – – 34.444
Provisões trabalhistas 685 – – – – – 685
Depósitos de terceiros 3.134 – – – – – 3.134
Total dos passivos financeiros 70.334 22.188 17.066 13.437 24.623 5.078 152.726
Os títulos públicos de renda fixa da Companhia estão classificados como disponíveis para venda, sendo ajus-
tados ao valor de mercado, estando disponíveis para resgate em qualquer momento independente da data 
de vencimento, sem nenhum prejuízo para Companhia. e) Risco operacional: A Seguradora define risco 
operacional como o risco de perda resultante de processos internos, pessoas e sistemas inadequados ou fa-
lhos e de eventos externos que ocasionem ou não a interrupção de negócios. A gestão de risco operacional 
é fundamentada na elaboração e implantação de metodologias e ferramentas que uniformizam o formato 
de coleta e tratamento dos dados históricos de perdas, e encontra-se de acordo com as melhores práticas de 
gestão do risco operacional. f) Gestão do capital: Gerenciamento de Capital: O gerenciamento de capital 
da Seguradora procura otimizar a relação risco versus retorno de modo a minimizar perdas, por meio de es-
tratégias de negócios bem definidas, em busca de maior eficiência na composição dos fatores que impactam 
na Margem de Solvência e/ou Capital Mínimo Requerido (Resolução CNSP n° 227/2010 e Circular SUSEP 
n° 411/2010). Nos termos da Resolução CNSP nº 178/07 o capital mínimo requerido (CMR) para funciona-
mento das sociedades seguradoras é composto por um capital base e parcelas adicionais para cobertura dos 
riscos de subscrição, de crédito, de mercado, legal e operacional. Até que o CNSP regule o capital adicional 
pertinente a todos os riscos identificados na regulamentação, a eventual insuficiência de patrimônio líquido 

ajustado deverá ser aferida em relação ao maior dos valores entre o capital mínimo requerido e a margem de 
solvência calculada na forma estabelecida pela Resolução CNSP nº 55/01. A Companhia executa sua gestão 
de risco de capital através de um modelo de gestão centralizado com o objetivo primário de atender aos 
requerimentos de capital mínimo regulatório segundo critérios de exigibilidade de capital mínimo requeridos 
pela SUSEP. A estratégia e modelo utilizado pela Administração consideram ambos como capital regulatório 
e capital econômico, segundo a visão de gestão de risco de capital adotada pela Seguradora. A estratégia de 
gestão de risco de capital é de continuar a maximizar o valor do capital por meio da otimização de ambos os 
níveis e manter níveis de precificação adequados para os contratos subscritos. As decisões sobre a alocação 
dos recursos de capital são conduzidas como parte da revisão do planejamento estratégico da Seguradora. 
Durante o período de reporte, a Seguradora manteve níveis de capital acima dos requerimentos mínimos re-
gulatórios. Vide tabela apresentada na nota (19) com o cálculo do capital mínimo regulatório da Companhia 
em 30 de junho de 2011 e 2010. 5. APLICAÇÕES FINANCEIRAS: Estão representadas por títulos públicos 
e privados de renda fixa, avaliados ao valor de mercado na data do balanço:

Títulos
1 a 30 dias ou 

sem vencimento
31 a

180 dias
181 a

360 dias
Acima de 
360 dias

Valor 
contábil

Valor de 
referência (i)

Ajuste da 
avaliação 

a mercado
Títulos para negociação (ii)
Quotas de Fundos de Investimentos Abertos - Renda Fixa 23.309 – – – 23.309 23.309 –
Títulos disponíveis para venda
Títulos públicos federais – 38.983 1.771 12.298 53.052 53.052 –
Total em 30 de junho de 2011 23.309 38.983 1.771 12.298 76.361 76.361 –
Total em 30 de junho de 2010 9.590 30.252 – 15.552 55.394 55.393 1

(i) Representa o valor do custo atualizado para os títulos e valores mobiliários. (ii) Os títulos 
para negociação são classificados no curto prazo independente do prazo de vencimento. a) 
As Quotas de Fundos de  Investimentos Abertos foram valorizadas com base no valor da quota 
divulgada pelo Administrador do fundo na data do balanço. b) O valor de mercado para os Títulos 
de Renda Fixa Públicos  ederais (LFTs) foi calculado com “preço unitário de mercado” informado 

pela Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais - ANBIMA. 6. CRÉDITOS 
DAS OPERAÇÕES COM SEGUROS E RESSEGUROS: Registra os prêmios a receber comercializado 
pelos parceiros, relacionado às apólices vigentes. Não existem prêmios parcelados na data-base em 
questão. Demonstramos abaixo a composição dos prêmios a receber considerando os respectivos 
vencimentos dos créditos. 
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NOTAS EXPLICATIVAS ÀS DEMONSTRAÇÕES FINANCEIRAS em 30 de junho de 2011 e 2010  (Em milhares de reais)

Prêmios a Receber em 30 de junho de 2011

Prêmios a Receber
De 1 a

30 dias
De 31 a
60 dias

De 61 a
120 dias

De 121 a
180 dias

De 181 a 
365 dias

Acima de 
365 dias Total

A Vencer 32.148 1.908 – – – – 34.056

Vencidos 417 3.284 3.186 1.679 61 4 8.631

Total 32.565 5.192 3.186 1.679 61 4 42.687

Prêmios a Receber em 30 de junho de 2010

Prêmios a Receber
De 1 a 

30 dias
De 31 a
60 dias

De 61 a
120 dias

De 121 a
180 dias

De 181 a
365 dias

Acima de 
365 dias Total

A Vencer 24.748 – – – – – 24.748

Vencidos 2.257 – 155 4 17 – 2.433

Total 27.005 – 155 4 17 – 27.181

7. CRÉDITOS TRIBUTÁRIOS: A realização do prejuízo fiscal é controlada em livros próprios previstos no 

regulamento do imposto de renda. Em conformidade com a Circular SUSEP nº 424/11, caso a Companhia 

registrasse os créditos tributários referentes às bases negativas de imposto de renda e contribuição social 

utilizando as alíquotas vigentes de 15% para o Imposto de renda, acrescido do adicional de 10% previsto 

em lei e de 15% para a Contribuição Social, o montante seria de R$ 4.358. Para os créditos tributários de 

diferenças temporárias, substancialmente oriundos da constituição de provisões judiciais, a realização está 

condicionada ao desfecho dos processos judiciais em discussão, cujos prazos não são previsíveis. a) Créditos 

tributários e previdenciários:

Em 30 de Junho 2011 2010
Imposto de renda e contribuição social a compensar 147 32

Créditos tributários de diferenças temporárias 478 –

Créditos tributários de COFINS 1 1

Outros créditos 7 7

Total 633 40
Curto prazo 633 40

Longo prazo – –

b) Movimentação dos créditos tributários:

Saldo em 
30/06/2010

Movimen-
tação

Saldo em 
31/12/2010

Movimen-
tação

Saldo em 
30/06/2010

Provisão para 
 contingências cíveis – 180 180 127 307

Provisão para gastos
 com a matriz – 59 59 (1) 58

Provisão de participação
 nos lucros – 229 229 (116) 113
Total dos créditos tributários sobre 
  diferenças temporárias – 468 468 10 478

8. DESPESAS ANTECIPADAS: A administração, baseada na melhor prática contábil, decidiu reclassificar 

determinados contratos para despesas antecipadas no montante de R$ 20.840 líquido de amortização. 

A reclassificação ocorreu em razão dos mecanismos de proteção de cada contrato, onde os valores dos 

investimentos serão ressarcidos para a Segurada caso o plano de venda acordado não seja realizado. A 

amortização dos contratos é reconhecida no resultado levando-se em consideração a expectativa de geração 

de lucros tributáveis futuros, fundamentados em estudos técnicos elaborados pela administração, projeções 

orçamentárias e indicadores econômicos financeiros. Além disso, com o objetivo de adequar a comparabi-

lidade em relação ao semestre findo em junho de 2010 foram também reclassificados os mesmos tipos de 

contratos, no montante de R$ 23.919 na rubrica de intangível. A Companhia realizou teste de “impairment” 

e não identificou a necessidade de ajuste nas Demonstrações Financeiras findas em 31 de dezembro de 

2010. 9. CUSTO DE AQUISIÇÃO DIFERIDOS: Registra os valores das comissões proporcionais ao reconhe-

cimento da receita do prêmio ganho, ou seja, em função do decurso da vigência do risco.

Custo de Aquisição 
Diferidos

Em 30 de junho 2011 2010
Ramo
Compreensivo Residencial 5.450 9.503
Riscos Diversos 277 713
Extensão de Garantias 60.369 39.587
Auto 1 3
Total 66.097 49.806
Curto Prazo 47.935 36.025
Longo Prazo 18.162 13.781

continuação

17. PROVISÕES TÉCNICAS: a) Composição das Provisões Técnicas: A composição das provisões técnicas está assim demonstrada em 30 de junho:

Prêmios
não Ganhos

Sinistros
a Liquidar Prov. IBNR

Outras
Provisões Técnicas

Provisão
Complementar

de Prêmios
Em 30 de junho 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ramo
Compreensivo Residencial 9.160 18.188 340 337 166 575 – – – –
Riscos Diversos 1.309 1.876 258 349 436 431 – – – –
Extensão de Garantias 30.522 20.446 1.097 1.281 443 910 66.539 42.673 66 –
Auto 10 26 111 26 140 45 – – 83 –
Total 41.001 40.536 1.806 1.993 1.185 1.961 66.539 42.673 149 –
Curto Prazo 37.519 30.785 1.806 1.993 1.185 1.961 40.469 19.884 – –
Longo Prazo 3.482 9.751 – – – – 26.070 22.789 149 –

 Variação das provisões técnicas 30/06/2011 30/06/2010
 Compreensivo residencial 3.345 (1.709)
 Riscos diversos 672 297
 Extensão de garantias (19.138) (4.916)
 Automóvel 29 9
 Total (15.092) (6.319)
 Sinistros ocorridos
 Compreensivo residencial (344) (479)
 Riscos diversos (352) (384)
 Extensão de garantias (1.146) (1.414)
 Automóvel (552) (76)
 Total (2.394) (2.353)
 Custo de aquisição
 Compreensivo residencial (8.631) (9.549)
 Riscos diversos (12.567) (7.455)
 Extensão de garantias (15.524) (11.726)
 Automóvel (256) (123)
 Total (36.978) (28.853)

Prêmios ganhos Sinistralidade % Comercialização %
Ramos 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Compreensivo residencial 15.963 18.981 2% 3% 54% 50%
Riscos diversos 18.227 11.536 2% 3% 69% 65%
Extensão de garantias 22.449 17.143 5% 8% 69% 68%
Automóvel 2.533 1.011 22% 8% 10% 12%
Total 59.172 48.671 4% 5% 62% 59%
b) Outras Receitas e Despesas Operacionais:

30/06/2011 30/06/2010
Gastos relacionados à administração de apólices (842) (955)
Lucros atribuídos - excedente financeiro (1.907) (1.998)
Outras receitas e despesas operacionais (516) (687)
Total (3.265) (3.640)
c) Despesas Administrativas:

30/06/2011 30/06/2010
Despesas com Pessoal Próprio (4.546) (3.495)
Despesas com serviços de terceiros (3.264) (1.450)
Despesas com localização e funcionamento (3.462) (3.179)
Despesas com publicidade e propaganda (575) (825)
Despesas administrativas diversas (791) (83)
Total (12.638) (9.032)
d) Despesas com Tributos:

30/06/2011 30/06/2010
Imp. Federais (1) (56)
Imp. Municipais (19) (35)
Cofins (2.448) (1.998)
Pis (398) (325)
Taxa de fiscalização - SUSEP (299) (176)
Outros tributos e contribuições (11) (36)
Total (3.176) (2.626)
e) Resultado Financeiro:

30/06/2011 30/06/2010
Receitas c/Quotas e Fundos de Investimentos (renda fixa) 1.140 280
Receitas c/Títulos da Dívida Pública Federal (renda fixa) 2.735 1.851
Outras Receitas Financeiras 5 –
Outras Despesas Financeiras (11) (9)
Total 3.869 2.122
21. PROVISÃO PARA IMPOSTO DE RENDA E CONTRIBUIÇÃO SOCIAL: Conciliação entre as alíquotas 
nominais:

Imposto de 
Renda

Contribuição 
Social

Em 30 de Junho 2011 2010 2011 2010
Resultado antes do imposto de renda 
  (após as participações aos empregados) 4.426 4.289 4.426 4.289
Adições
Ajustes permanentes 23 16 41 16
Ajustes temporários 743 378 743 378
Exclusões
Ajustes permanentes – – – –
Ajustes temporários (720) (700) (720) (700)
Compensação prejuízo fiscal e base negativa (1.341) (1.195) (1.346) (1.195)
Base de Cálculo 3.131 2.788 3.144 2.788
Alíquotas 15% (470) (418) (472) (418)
Dedução PAT (4%) 19 17 – –
Adicional 10% para IR (acima de 120 mil) (301) (267) – –
Imposto corrente do exercício (752) (668) (472) (418)
Impostos diferidos
Diferenças temporárias (líquido) 6 – 4 –
  Despesa de IR e CS no resultado (746) (668) (468) (418)
22. PASSIVOS CONTINGENTES: a) Cíveis Relacionadas a Sinistros: A Companhia responde por 153 
(162 em junho de 2010) ações judiciais movidas por segurados em decorrência da recusa de pagamento de 
indenizações ou divergências em relação ao valor da indenização reclamada. A Companhia registrou uma 
provisão de R$ 164 (R$ 128 em junho de 2010), classificada na rubrica “Sinistros a Liquidar”. Para garantia 
da liquidação das ações, em certas oportunidades é requerido que os valores envolvidos sejam depositados 
judicialmente. O montante de sinistros classificados como “Possíveis” em junho de 2011 é de R$ 148 (R$ 
119 em junho de 2010). A provisão foi baseada em metodologia interna fundamentada no histórico de 
perdas da Companhia, e na estrutura de controles internos que possibilita a análise individual dos processos 
efetuada pelos assessores jurídicos da Companhia, com vistas a cobrir eventuais pagamentos que sejam 
devidos em função da resolução final dos processos judiciais. A administração da Seguradora entende que 
a provisão constituída é suficiente para atender eventuais perdas decorrentes dos respectivos processos 
judiciais. b) Evolução dos Passivos Contingentes: Conforme informado nas questões 15, 16 e 17 do 
Questionário Trimestral, demonstramos abaixo a tabela de evolução dos Passivos Contingentes registrados 
pela Seguradora.

Provisões Cíveis Sinistros a Liquidar
30/06/2011 30/06/2010 30/06/2011 30/06/2010

1) Saldo do Início do Período 435 – 160 22
2) Total Pago no Período – – (1) –
3) Total provisionado até o fechamento do execício
   anterior para as ações pagas no período – – (1) –
4) Quantidade de ações pagas no período – – 4 –
5) Novas constituições no período = (7) 298 367 31 128
6) Quantidade de ações referentes
   a novas constituições no período 98 67 28 93
7) Novas constituições referentes a citações do
   exercício base do questionário trimestral 298 367 31 128
8) Baixa da provisão por êxito (9) – (33) –
9) Baixa da provisão por alteração de estimativas
   ou probabilidades 26 – (4) (24)
10) Alteração da provisão por Atualização Monetária
   e Juros – 8 11 2
11) Saldo Final do Período (1+2+7+8+9+10) 750 375 164 128
23. OUTRAS INFORMAÇÕES: a) Instrumentos Financeiros Derivativos - Em 30 de junho de 2011 e 
2010 a Companhia não possuía instrumentos financeiros derivativos. b) Previdência Complementar - A 
Companhia efetua contribuições mensais relativas ao complemento de aposentadoria e pensão dos seus 
funcionários e diretores em um plano gerador de benefícios livres - PGBL, totalizando no semestre R$ 59 
(R$ 46 em junho de 2010). O plano de aposentadoria não inclui benefício de renda vitalícia. O compromisso 
da Companhia limita-se a realizar os aportes mensais calculados com base em percentuais sobre a folha de 
pagamento. c) Seguros - A Companhia mantém apólices de seguros multiriscos, responsabilidade civil 
geral em montante julgado suficiente pela Administração para cobrir eventuais perdas em seus ativos e 
reparar possíveis danos pessoais e materiais causados a terceiros.
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Ilmos. Srs. 
Acionistas e Diretores da
Cardif do Brasil Seguros e Garantias S.A. 
Examinamos as demonstrações fi nanceiras individuais da Cardif do Brasil Seguros e Garantias S.A. 
(“Seguradora”), que compreendem o balanço patrimonial em 30 de Junho de 2011 e as respectivas 
demonstrações do resultado, das mutações do patrimônio líquido e dos fl uxos de caixa para o semestre 
fi ndo naquela data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas. 
Responsabilidade da Administração sobre as Demonstrações Financeiras 
A Administração da Seguradora é responsável pela elaboração e adequada apresentação dessas 
demonstrações fi nanceiras de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às entidades 
supervisionadas pela Superintendência de Seguros Privados - SUSEP e pelos controles internos que ela 
determinou como necessários para permitir a elaboração de demonstrações fi nanceiras livres de distorção 
relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. 
Responsabilidade dos Auditores Independentes
Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião sobre essas demonstrações fi nanceiras com base em 
nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas brasileiras e internacionais de auditoria. 

Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada 
e executada com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações fi nanceiras estão livres 
de distorção relevante. 
Uma auditoria envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos 
valores e das divulgações apresentados  nas  demonstrações  fi nanceiras. Os procedimentos selecionados 
dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas 
demonstrações fi nanceiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliação de riscos, 
o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações fi nanceiras da Seguradora para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados 
nas circunstâncias, mas não para fi ns de expressar uma opinião sobre a efi cácia desses controles internos 
da Seguradora. 
Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas e a 
razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação 
das demonstrações fi nanceiras tomadas em conjunto. 
Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é sufi ciente e apropriada para fundamentar nossa opinião.

Opinião 
Em nossa opinião, as demonstrações fi nanceiras anteriormente referidas  apresentam adequadamente, 
em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e fi nanceira da Cardif do Brasil Seguros e 
Garantias S.A. em 30 de junho de 2011, o desempenho de suas operações e os seus fl uxos de caixa para o 
semestre fi ndo naquela data, de acordo com as práticas contábeis adotadas no Brasil, aplicáveis às entidades 
supervisionadas pela Superintendência de Seguros Privados -SUSEP. 

São Paulo, 19 de agosto de 2011

Mazars & Guérard Auditores Independentes Aristeu Tsutomu Shimabukuro
CRC 2SP011901/O-6 CRC 1SP 130458/O-0

10. IMOBILIZADO:

Imobilizado
Taxa (média) de

Depreciação (a.a.%) 30/06/2011 30/06/2010
Equipamentos de computação 186 186
Móveis e utensílios 196 190
Benfeitoria em imóveis de terceiro 574 573

956 949
Depreciações
Equipamentos de computação 20% (115) (78)
Móveis e utensílios 10% (67) (48)
Benfeitoria em imóveis de terceiro 20% (411) (296)

(593) (422)
Total Imobilizado 363 527
11. INTANGÍVEL: O intangível representa as aplicações com a aquisição de softwares externos que 
são amortizados à taxa 20% a.a., sempre levando em consideração a sua utilização, bem como despe-
sas com contrato de exclusividade para venda de seguros onde não temos o direito de ressarcimento do 
investimento. Os contratos de exclusividade de venda de seguros são amortizados levando em conside-
ração a expectativa de geração de lucros tributáveis futuros, considerando os estudos técnicos elabora-
dos pela administração da Companhia, projeções orçamentárias e indicadores econômicos financeiros. 
A Companhia realizou teste de “impairment” e não identificou a necessidade de ajus-
te nas Demonstrações Financeiras findas em 31 de dezembro de 2010. No decorrer do exer-
cício alguns contratos foram reclassificados para Despesas Antecipadas no montante de 
R$ 20.840 líquido de amortização. O semestre findo em junho de 2010 também foi reclassificado para 
efeito de comparabilidade.

Taxa (média)
de Amortização 

(a.a. %) 30/06/2011 30/06/2010
Intangível
Desenvolvimento de sistemas de computação 234 234
Contrato de Exclusividade - Ponto de Venda 13.490 13.490

13.724 13.724
Amortização
Desenvolvimento de sistemas de computação 20% (180) (133)
Desp.com contrato de exclusividade - 
 ponto de venda (7.552) (4.479)

(7.732) (4.612)
Total residual intangível 5.992 9.112
12. DIFERIDO: O ativo diferido é constituído por gastos pré-operacionais registrados pelo seu custo de 
formação.

30/06/2011 30/06/2010

Diferido  2.992  2.992 

(–) Amortizações  (2.494)  (1.895)

Total  498  1.097
13. PARTES RELACIONADAS: As transações com a Cardif do Brasil Vida e Previdência S.A. compreendem 
ressarcimentos de custos administrativos e operacionais (nota 1). 

Títulos e Créditos
a Receber

Obrigações
a Pagar

Efeito no
Resultado

Em 30 de Junho 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Cardif Capitalização S.A. 278 – (223) – (462) –
Cardif do Brasil Vida e Previdência S.A. – – (390) (597) (597) (597)
Total 278 – (613) (597) (1.059) (597)
14. DÉBITOS DE OPERAÇÕES COM SEGUROS E RESSEGUROS:

30/06/2011 30/06/2010
Prêmios a restituir 1.825 1.886
Corretores (1.329) (261)
Operações com seguradoras 2.968 3.336
Agentes e correspondentes 24.852 17.130
Lucros atribuídos 6.128 5.037
Total 34.444 27.128
Os saldos de agenciamento, pró-labore e lucros atribuídos a pagar, são calculados de acordo com os contra-
tos comerciais. 15. ENCARGOS TRABALHISTAS: Refere-se à provisão de férias e encargos sociais inciden-
tes, calculada pelo regime de competência até a data do balanço. 16. DEPÓSITOS DE TERCEIROS: Registra 
os depósitos recebidos pela Seguradora e ainda não identificados. Demonstramos abaixo a composição 
desses depósitos considerando as datas de recebimento:

Depósitos de Terceiros em 30 de junho de 2011

De 1 a
30 dias

De 31 a
60 dias

De 61 a
120 dias

De 121 a 
180 dias

De 181 a 
365 dias

Superior a 
365 dias Total

Depósitos  de Terceiros 2.487 – – – 7 640 3.134
Depósitos de Terceiros em 30 de junho de 2010

De 1 a
30 dias

De 31 a
60 dias

 De 61 a
120 dias

De 121 a 
180 dias

De 181 a 
365 dias

Superior a 
365 dias Total

Depósitos de Terceiros 2.862 1 276 751 33 – 3.923

b) Garantia das Provisões Técnicas de Seguros: Estão vinculados à SUSEP, de acordo com as normas 
vigentes, Títulos de Renda Fixa Públicos Federais (LFTs) no montante de R$ 53.052 (R$ 45.804 em junho de 
2010), Quotas de Fundos de Investimentos no montante de R$ 5.136 (R$ 9.590 em junho de 2010), con-
forme o Art. 6º da Circular SUSEP nº 366 de 28 de maio de 2008 a Companhia está deduzindo dos valores 
oferecidos como ativos garantidores, os custos de aquisição diferidos no valor de R$ 60.369 (R$ 39.587 em 
junho de 2010), da modalidade de extensão de garantias do seguro de garantia estendida. O montante de 
provisões técnicas a serem cobertas é de R$ 50.311 (R$ 47.576 em junho de 2010). c) Teste de Adequação 
dos Passivos - TAP: Conforme o CPC 11 referendado pela Circular SUSEP nº 424/11 e em consonância com 
o IFRS 4, a partir de 2011, as Companhias Seguradoras devem elaborar o teste de adequação dos passivos 
(TAP) para todos os contratos em curso na data de execução do teste, que considera como valor contábil to-
dos os passivos de contratos de seguros deduzidos dos custos de aquisição diferidos e dos ativos intangíveis 
diretamente relacionados aos contratos de seguros. O teste foi realizado em conformidade com a Circular 
SUSEP n° 410/10, bruto de resseguro, e se deu através da projeção do fluxo de caixa futuro dos pagamentos 
dos sinistros ocorridos e a ocorrer e das despesas de manutenção. Para trazer a valor presente cada obriga-
ção decorrente do cumprimento de cada contrato avaliado foi utilizada a Estrutura a Termo de Taxas de Juros 
(ETTJ) para a curva de cupom do Índice Geral de Preços ao Mercado (IGPM). O resultado do teste demons-
trou a adequação dos passivos, não sendo necessária a constituição de qualquer provisão complementar. 
18. CAPITAL SOCIAL: O capital social da Companhia, aprovado pela SUSEP e subscrito por seus acionis-
tas, é de 82.906.024 ações ordinárias nominativas, com valor nominal de R$ 1,00 (um real) cada uma. 
A SUSEP aprovou em fevereiro de 2010 um aumento de capital de 8.446.570 ações ordinárias nomina-
tivas, com o valor de R$ 1,00 (um real) cada uma, que foram subscritas pelos acionistas em out/2009, 
em março de 2010 um aumento de capital de 6.069.492 ações ordinárias nominativas, com o valor de 
R$ 1,00 (um real) cada uma, que foram subscritas pelos acionistas em dez/2009, e em agosto de 2010 
um aumento de capital de 2.450.980 ações ordinárias nominativas, com o valor de R$ 1,00 (um real) 
cada uma, que foram subscritas pelos acionistas em abr/2010. 19. PATRIMÔNIO LÍQUIDO AJUSTADO 
E MARGEM DE SOLVÊNCIA: A Resolução CNSP nº 178, de 28 de dezembro de 2007, dispõe sobre o 
“Capital Mínimo Requerido” (CMR) para autorização e funcionamento das sociedades seguradoras, e 
foi revogada pela Resolução CNSP 227/10 a partir de 1º de janeiro de 2011. O Capital Mínimo Reque-
rido (CMR) para funcionamento das sociedades seguradoras é composto pela soma do capital base com 
o capital adicional com a finalidade de garantir os riscos inerentes a sua operação. A Circular SUSEP 
nº 355/07 estabeleceu critérios para a determinação do capital adicional baseado nos riscos de subscrição, 
e foi revogada pela Circular nº 411/10 a partir de 1º de janeiro de 2011.

Patrimônio Líquido Ajustado:
30/06/2011 30/06/2010

Patrimônio líquido  75.741  70.158 
(–) Despesa Antecipada  (20.840)  (23.919)
(–) Ativo Intangível/Diferido  (6.490)  (10.209)
Patrimônio líquido ajustado  48.411  36.030 
Margem de Solvência:
Patrimônio líquido ajustado  48.411  36.030 
A) 0,2 Prêmio retido anual média últimos 12 meses  28.171  21.729 
B) 0,33 Sinistro retido anual média últimos 36 meses  1.094 1.070 
C) Margem de solvência (Valor de A)  28.171 21.729 
(=) Suficiência (PL ajustado menos margem)  20.240  14.301

30/06/2011 30/06/2010
Capital Mínimo Requerido
a) Patrimônio Líquido Ajustado 48.411 36.030
b) Margem de Solvência 28.171 21.729
c) Capital Base 15.000 15.000
d) Capital Adicional 22.381 14.026
e) Capital Mínimo Requerido (c + d) 37.381 29.026
f) Suficiência de Capital (%) 29,51% 24,13%
g) Suficiência de Capital (R$) - (a - e) 11.030 7.004
20. DETALHAMENTO DAS CONTAS DO RESULTADO: a) Ramo de Atuação:

30/06/2011 30/06/2010
 Prêmios retidos
 Compreensivo residencial 12.618 20.690
 Riscos diversos 17.555 11.239
 Extensão de garantias 41.587 22.059
 Automóvel 2.504 1.002

 Total 74.264 54.990


