& Santander

Senhores Acionistas:

Em cumprimento as disposi¢oes legais e estatutarias, submetemos a apreciagao de V.Sas., o relatério da
administragdo, as demonstragdes financeiras e o relatério dos auditores independentes, referentes as
atividades da Santander Capitalizagéo S.A. (Santander Capitalizagao) relativas ao exercicio findo em 31 de
dezembro de 2014, elaboradas de acordo com as préticas contabeis adotadas no Brasil, estabelecidas
pela Lei das Sociedades por Agdes, em conjunto aos pronunciamentos e interpretacées emitidos pelo
Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC) referendados pelo Conselho Nacional de Seguros Privados
(CNSP) e pela Superintendéncia de Seguros Privados (SUSEP), que visam a harmonizagao das préticas
contébeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade prescritas pelo International Accounting
Standards Board (IASB), e estao sendo apresentadas segundo os critérios estabelecidos pela Circular
SUSEP 483/2014, que produziu efeitos a partir de 6 de janeiro de 2014.

Conjuntura Econémica

O desempenho do Produto Interno Bruto (PIB) no terceiro trimestre (Ultimo dado disponivel, divulgado em
dezembro de 2014) mostrou queda de 0,2% em comparagdo com o mesmo trimestre em 2013. Os
investimentos recuaram 8,5%, enquanto o consumo das familias apresentou uma ligeira expansao de
0,1%, no mesmo periodo. Pelo lado da oferta, o setor de servicos apresentou uma alta de 0,5%. Ja o PIB
industrial, pela segunda vez consecutiva, registrou queda de 1,5% no periodo, e a agropecudria
apresentou uma expansao de 0,3%.

O Indice Nacional de Precos ao Consumidor (IPCA) alcangou 6,4% no acumulado em 12 meses
terminados em dezembro de 2014, ligeiramente abaixo do teto da meta de inflagao (que é de 6,5%). Os
precos de servicos continuam como a principal fonte de pressao inflacionéria. Na reuniao realizada em 21
de janeiro de 2015, o Bacen seguiu com o ciclo de alta da taxa de juros, aumentado a taxa Selic em 50
bps para 12,3% a.a. O aumento observado na taxa de juros nos Ultimos dois anos contribuiu para a
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desaceleragao do ritmo de crescimento da carteira de crédito. O estoque de crédito avangou 11,3% nos
doze meses encerrados em dezembro de 2014, apds ter registrado crescimento de 11,7% em novembro
de 2014. O crédito imobilidrio, que cresce ao redor de 30,0% continua impulsionando o crédito e
superando a taxa de expansao das demais modalidades

As exportacoes brasileiras recuaram fortemente em 7,0% no acumulado de 12 meses encerrados em
dezembro, somando US$225,1 bilhdes, e as importagdes registraram queda de 4,4%, atingindo US$229,0
bilhdes. Dessa forma, o saldo da balanga comercial apresentou um resultado negativo de US$3,9 bilhdes
O déficit em transagdes correntes totalizou US$90,9 bilhdes, no acumulado de 12 meses até dezembro,
enguanto o total de investimentos estrangeiros diretos (IED) no mesmo periodo foi de US$62,5 bilhdes.

Nas contas publicas, o fraco ritmo da atividade econémica e as isengdes tributérias tém pesado
negativamente sobre a arrecadagéo, e o resultado primario acumula apenas 0,2% do PIB nos 12 meses
encerrados em novembro de 2014. No mesmo perfodo, a necessidade de financiamento do setor publico
atingiu 5,8% do PIB. A divida liquida do setor publico alcangou 36,2% do PIB ao final de novembro e a
divida bruta alcangou, no mesmo periodo, 63% do PIB

Desempenho Econémico-Financeiro

A Santander Capitalizagdo atingiu, no exercicio findo em 31 de Dezembro de 2014, um lucro liquido no
valor de R$88 milhdes (2013 - R$85 milhdes), patriménio liquido de R$188 milhdes (31 de dezembro de
2013 - R$192 milhdes) e reservas técnicas de capitalizagao de R$1.652 milhdes (31 de dezembro de 2013
- R$1.705 milhdes).

Politica de Reinvestimento de Lucros e Politica de Distribuicao de Dividendos

Os acionistas terdo direito a receber em cada exercicio, a titulo de dividendos, um percentual do lucro
liquido do exercicio, de no minimo 25%.

BALANGOS PATRIMONIAIS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

Nota Explicativa 31/12/2014 31/12/2013 Nota Explicativa 31/12/2014 31/12/2013
Ativo Circulante 1.098.412 886.315 Passivo Circulante 1.803.790  1.862.493
Disponivel 4 7.7112 9.526 Contas a Pagar 20.898 31.867
Caixa e Bancos 7.712 9.526 Obrigagoes a Pagar 324 21.543
Aplicacoes 5.a 1.082.137 861.185 Impostos e Encargos Sociais a Recolher 958 1.103
Titulos de Renda Fixa 262.562 293.198 Impostos e Contribuigoes 9 17.701 7.415
Cotas de Fundos de Investimentos 819.575 567.987 Outras Contas a Pagar 1.915 1.806
Titulos e Créditos a Receber 8.563 15.604 Débitos de Operagoes com Capitalizagao 11 16.969 17.983
Titulos e Créditos a Receber 57 68 Outros Débitos Operacionais 16.969 17.983
Créditos Tributérios e Previdenciarios 6 8.506 15.536 Depositos de Terceiros 12 79.848 75.576
Ativo nao Circulante 987.035  1.248.274 Provisdes Técnicas - Capitalizagao 13 1.651.771 1.704.554
Ativo Realizavel a Longo Prazo 852.283 1.113.470 Provisao para Resgates 1.629.302 1.676.375
Aplicacoes 722.762 997.921 Proviséo para Sorteio 20.245 25.687
Titulos de Renda Fixa 5a 722.762 997.921 Outras Provisdes 2.224 2.492
Outras Aplicagbes 5d 8.002 8.002 Outros Débitos 34.304 32.513
(-) Provisao para Desvalorizagao 5d (8.002) (8.002) Provisdes Judiciais 10.b 34.304 32.513
Titulos e Créditos a Receber 129.521 115.549 Passivo nao Circulante 93.237 80.383
Créditos Tributérios e Previdenciarios 6 21.188 20.255 Contas a Pagar 43 763
Depdsitos Judiciais 7 108.333 95.294 Tributos Diferidos 21d 43 763
Investimentos 1.631 1.683 Outros Débitos 93.194 79.620
Iméveis Destinados a Renda 1.618 1.670 Provisoes Judiciais 10.b 93.194 79.620
Imoveis Destinados a Renda 2.447 2.447 Patrimoénio Liquido 14 188.420 191.713
(-) Depreciagao (829) (777) Capital Social 123.900 123.900
Outros Investimentos 13 13 Reservas de Lucros 83.399 88.747
Outros Investimentos 1.085 1.085 Ajuste de Avaliagao Patrimonial (18.879) (20.934)

(-) Provisao para Desvalorizagao (1.072) (1.072)

Imobilizado - -

Bens Moveis 3 3

(-) Depreciagao ) (©)]

Intangivel 8 133.121 133.121

Agios de Incorporagao 133.121 133.121
Total do Ativo 2.085.447 _2.134.589 Total do Passivo 2.085.447 _2.134.589

As notas explicativas s4o parte integrante das demonstragoes financeiras.
DEMONSTRAGAO DAS MUTAGOES DO PATRIMONIO LIQUIDO
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
Reservas de Lucros
Nota Reserva para  Ajustes com Titulos
Explicativa Capital Social Reserva Legal Equalizacao de Dividendos e Valores Mobiliarios Lucros Acumulados Total
Saldos em 31 de Dezembro de 2012 123.900 24.779 88.796 34.529 - 272.004
Ajuste de Avaliacao Patrimonial - - - (55.463) — (55.463)
Dividendos pagos com base na Reserva para Equalizagao de Dividendos 14.b - - (88.795) - - (88.795)
Lucro Liquido - - - - 85.289 85.289
Destinagoes:
Dividendos 14.b - - - - (21.322) (21.322)
Reserva para Equalizagao de Dividendos 14.c - - 63.967 - (63.967) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2013 123.900 24.779 63.968 (20.934) - 191.713
Saldos em 31 de Dezembro de 2013 123.900 24.779 63.968 (20.934) - 191.713
Ajuste de Avaliacao Patrimonial - - - 2.055 - 2.055
Dividendos pagos com base na Reserva para Equalizagéo de Dividendos 14.b - - (93.678) - - (93.678)
Lucro Liquido - - - - 88.330  88.330
Destinagoes:

Reserva para Equalizagao de Dividendos 14.c - - 88.330 - (88.330) -
Saldos em 31 de Dezembro de 2014 123.900 24.779 58.620 (18.879) - 188.420

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.

NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

1. Contexto Operacional

A Santander Capitalizacdo S.A. (Santander Capitalizagao), controlada pela Sancap Investimentos e
Participagoes S.A (Sancap), domiciliada na Avenida Presidente Juscelino Kubitschek, 2041 e 2235 - Bloco
A - Vila Olimpia - S&o Paulo - SP, é uma Instituicao integrante do Conglomerado Santander e tem como
objeto social a instituicdo e administragao de planos de capitalizagao, pagos pelos portadores de seus
titulos, visando a constituigéo de capitais garantidos, ao fim do prazo fixado no titulo respectivo, de acordo
com a legislacao vigente e notas técnicas aprovadas pela Superintendéncia de Seguros Privados
(SUSEP).

As demonstragdes financeiras do exercicio findo em 31 de dezembro de 2014 foram aprovadas pela
Diretoria Executiva na reunido realizada em 25 de fevereiro de 2015.

2. Apr t das D acoes Financeiras

As demonstracdes financeiras da Santander Capitalizacéo foram elaboradas de acordo com as praticas
contabeis adotadas no Brasil, estabelecidas pela Lei das Sociedades por Agdes, em conjunto aos
pronunciamentos e interpretacdes emitidos pelo Comité de Pronunciamentos Contabeis (CPC)
referendados pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela SUSER que visam a
harmonizagao das praticas contabeis brasileiras as normas internacionais de contabilidade prescritas pelo
International Accounting Standards Board (IASB), e estdo sendo apresentadas segundo os critérios
estabelecidos pela Circular SUSEP 483/2014, que produziu efeitos a partir de 6 de janeiro de 2014 que
instituiu 0 novo plano de contas, a possibilidade de escolha entre 0 método direto ou indireto do fluxo de
caixa e o modelo de publicacao das demonstracbes financeiras das sociedades seguradoras,
resseguradoras, sociedades de capitalizagao e entidades abertas de previdéncia complementar.

a) Estimativas Contabeis

Os resultados e a determinagcéo do patriménio sdo impactados por politicas contabeis, premissas,
estimativas e métodos de mensuragéo utilizados pelos Administradores da Santander Capitalizagao na
elaboracao das Demonstracdes Financeiras. A Santander Capitalizagao faz estimativas e utiliza premissas
que podem impactar os valores informados de ativos e passivos dos proximos exercicios. Todas as
estimativas e assungoes requeridas sao as melhores estimativas de acordo com a norma aplicavel e se
referem, basicamente, aos seguintes fatores:

* Avaliagdo do valor justo de determinados instrumentos financeiros sao discutidos em detalhes na nota
3-e;

« Provisao para riscos de créditos - constituida para fazer frente as eventuais perdas na realizagao dos
créditos a receber sdo discutidos em detalhes na nota 3-f.

* Perdas de valor recuperavel sobre determinados ativos que n&o financeiros (incluindo ativos tangiveis,
agio e outros ativos intangfiveis) séo discutidos em detalhes na nota 3-i e j;

« Avida (til dos ativos tangiveis e intangiveis sdo discutidos em detalhes na nota 3-i e j;

* Provisbes, ativos e passivos contingentes e obrigacoes legais s&o discutidos em detalhes na nota 3-k;
* Provisdes Técnicas Capitalizacao sdo discutidos em detalhes na nota 3-I; e

* Reconhecimento e avaliagéo de impostos diferidos sao discutidos em detalhes na nota 3-n.

As principais premissas que podem afetar essas estimativas, além das anteriormente mencionadas,
dizem respeito aos seguintes fatores:

* Mudancas nas taxas de juros;

* Mudangas nos indices de inflagao;

* Regulamentagdo governamental e questdes fiscais;

* Processos ou disputas judiciais adversas;

* Riscos de crédito, de mercado e outros riscos decorrentes das atividades de seguros e previdéncia;

* Mudangas nos valores de mercado de titulos brasileiros, especialmente titulos do governo brasileiro; e
* Mudangas nas condigoes econdmicas e comerciais nos ambitos regional, nacional e internacional.

3. Principais Praticas Contabeis

a) Moeda Funcional e de apresentacao

As demonstracoes financeiras da Santander Capitalizagao estao apresentadas em Reais, moeda funcional
e de apresentacao destas demonstracoes.

b) Apuracao do Resultado

As receitas de capitalizagdo séo reconhecidas no resultado a partir da data de emissao quando se trata
de produtos de pagamento Unico (PU) ou da 12 parcela de produto de pagamento mensal (PM) e
recebimento dos titulos de capitalizagdo nas demais parcelas de produtos PM ou de pagamentos
periédicos (PP). O reconhecimento das despesas de provisdo matematica, provisdo de sorteio e demais
custos necessarios a comercializagao dos titulos acompanham a forma de contabilizagao da receita.

c) Ativos e Passivos Circulantes e Nao Circulantes

Sao demonstrados pelos valores de realizagao e/ou exigibilidade, contemplam as variagoes monetarias
ou cambiais, bem como os rendimentos e encargos auferidos ou incorridos, reconhecidos “pro rata” dia.
Os rendimentos e encargos prefixados sao demonstrados como redugao dos ativos e passivos a que se
referem. Quando aplicavel, sao constituidas provisdes para redugéo dos ativos ao valor de mercado ou de
provavel realizagéo.

Os saldos realizaveis e exigiveis em até 12 meses sdo classificados no ativo e passivo circulantes,
respectivamente. Os titulos classificados como titulos para negociagéo independentemente da sua data
de vencimento, estéo classificados integralmente no circulante

d) Caixa e Equivalentes de Caixa

Para fins da demonstragao dos fluxos de caixa, caixa e equivalentes de caixa correspondem aos saldos
de disponibilidades e outras aplicacdes com conversibilidade imediata ou com prazo original igual ou
inferior a noventa dias e com risco insignificante de mudanga de valor.

e) Avaliagao de ativos e passivos financeiros

Definicoes e Classificagao dos Instrumentos Financeiros

i. Definicoes

“Instrumento financeiro” é qualquer contrato que dé origem a um ativo financeiro para a Santander
Capitalizagéo e simultaneamente a um passivo financeiro ou participagéo financeira em outra entidade.
“Instrumentos de patriménio” é qualquer contrato que represente uma participagao residual no ativo da
entidade emissora depois de deduzida a totalidade de seu passivo

“Derivativo financeiro” é o instrumento financeiro cujo valor muda em resposta as mudancas de uma
varidvel de mercado observavel (tais como taxa de juros, taxa de cambio, preco dos instrumentos
financeiros, indice de mercado ou rating de crédito), no qual o investimento inicial € muito baixo, em
comparagdo com outros instrumentos financeiros com resposta similar as mudangas dos fatores de
mercado, e geralmente é liquidado em data futura.

ii. Classificacao dos Ativos e Passivos Financeiros para fins de Mensuracao

Os ativos financeiros séo classificados inicialmente nas diversas categorias utilizadas para fins de gestao
e mensuracao, salvo quando é obrigatoéria sua apresentagdo como “Outros valores e bens” ou se forem
referentes a “Caixa e equivalentes de caixa” e “Participagdes societarias”, os quais séo contabilizados
separadamente.

Os ativos financeiros s&o incluidos, para fins de mensuragéo, em uma das seguintes categorias:

« Ativos financeiros para negociagdo (mensurados ao valor justo por meio do resultado): essa categoria
inclui os ativos financeiros adquiridos para gerar lucro a curto prazo resultante da oscilagdo de seus
precos e os derivativos financeiros néo classificados como instrumentos de hedge.

* Ativos financeiros ao valor justo por meio do resultado: essa categoria inclui os ativos financeiros nao
mantidos para negociagdo mensurados ao valor justo, com o objetivo de eliminar ou reduzir
significativamente as inconsisténcias de reconhecimento ou mensuracdo (divergéncias contébeis)
derivados da mensuracao de ativos ou passivos ou do reconhecimento dos ganhos ou das perdas com
eles em bases diversas, seja porque ha um grupo de ativos financeiros ou passivos financeiros, ou ambos,
que é gerido e cujo desempenho é avaliado com base no valor justo, de acordo com uma estratégia
documentada de gestao de risco ou de investimento.

Estao submetidos, em carater permanente, a um sistema integrado e consistente de mensuracao, gestao
e controle de riscos e retornos, o qual permite 0 monitoramento e a identificacao de todos os instrumentos
financeiros e a verificagao da reducao efetiva do risco. Os ativos financeiros somente podem ser incluidos
nessa categoria na data em que sao adquiridos ou originados.

« Ativos financeiros disponiveis para venda sdo demonstrados ao valor justo. Esta categoria inclui os
instrumentos de divida nao classificados como “Investimentos mantidos até o vencimento”, “Empréstimos
e recebiveis” ou “Ativos financeiros ao valor justo no resultado”, e instrumentos de patrimoénio emitidos por
entidade que nao subsidiarias, coligadas ou entidades de controle conjunto, desde que tais instrumentos
ndo tenham sido classificados como “Ativos financeiros para negociagdo” ou como “Outros ativos
financeiros ao valor justo no resultado”. Resultados decorrentes de alteragbes no valor justo sao
reconhecidos no item ajuste ao valor de mercado no patriménio liquido, com excecéo das perdas por néo
recuperacéo, os quais sao reconhecidos no resultado. Quando o investimento é alienado ou tem indicios
de perda por nao recuperagéo, o resultado anteriormente acumulado na conta de ajustes ao valor justo no
patriménio liquido é reclassificado para o resultado.

* Empréstimos e recebiveis: essa categoria inclui ativos financeiros nao derivativos com pagamentos fixos
ou determindveis, que ndo sao cotados em um mercado ativo. Sdo incluidos como ativo circulante, exceto
agueles com prazo de vencimento superior a 12 meses apds a data de emissao do balango (estes sdo
classificados como ativos nao circulantes). Os empréstimos e recebiveis sao contabilizados pelo custo
amortizado, usando o método da taxa de juros efetiva e sao avaliados para impairment (recuperacao) a
cada data de balanco.

* Investimentos mantidos até o vencimento: os titulos e valores mobiliarios, para os quais a administragédo
possui a intencdo e a capacidade financeira para manter até o vencimento, sao contabilizados ao custo
de aquisicao, acrescido dos rendimentos intrinsecos. A capacidade financeira é definida em projecoes de
fluxo de caixa, desconsiderando a existéncia desses titulos. Os declinios no valor de mercado dos titulos

e valores mobilidrios mantidos até o vencimento, abaixo dos seus respectivos custos, sdo refletidos no
resultado como perdas realizadas.
Os Passivos Financeiros da Santander Capitalizagéo sao incluidos para fins de mensuracéo na seguinte
categoria:
* Passivo Financeiro ao custo amortizado: Passivos Financeiros, independentemente de sua forma e
vencimento. Correspondem, basicamente, a dividendos e juros sobre capital proprio e provisdes
matematicas para resgate - titulos de capitalizagao
iii. Mensuracao dos Ativos e Passivos Financeiros e Reconhecimento das Mudancgas do Valor
Justo
Em geral, os ativos e passivos financeiros s&o inicialmente reconhecidos ao valor justo, que é considerado
equivalente, até prova em contrdrio, ao prego de transacao. Os instrumentos financeiros ndo mensurados
ao valor justo no resultado s&o ajustados pelos custos de transagdo. Os ativos e passivos financeiros séo
posteriormente mensurados, no fim de cada exercicio, da seguinte forma:
Os ativos financeiros s@o mensurados ao valor justo, sem deducéo de custos estimados de transagéo que
seriam eventualmente incorridos quando de sua alienagao, exceto empréstimos e recebiveis, investimentos
mantidos até o vencimento, instrumentos de patriménio, cujo valor justo ndo possa ser apurado de forma
suficientemente objetiva e derivativos financeiros que tenham como objeto instrumentos de patriménio
dessa espécie e que sejam liquidados mediante a entrega desses instrumentos.
O *“valor justo” de um instrumento financeiro em uma determinada data ¢ interpretado como o valor pelo
qual ele poderia ser comprado ou vendido naquela data por duas partes bem informadas, agindo
deliberadamente e com prudéncia, em uma transagdo em condi¢des regulares de mercado. A referéncia
mais objetiva e comum para o valor justo de um instrumento financeiro é o prego que seria pago por ele
em um mercado ativo, transparente e significativo (“preco cotado” ou “preco de mercado”).
Caso nao exista prego de mercado para um determinado instrumento financeiro, seu valor justo &
estimado com base nas técnicas de avaliagdo normalmente adotadas pela comunidade financeira
internacional, levando-se em conta as caracteristicas especificas do instrumento a ser mensurado e
sobretudo as diversas espécies de riscos associados a ele.
Os “Empréstimos e recebiveis” e “Investimentos mantidos até o vencimento” sdo mensurados ao custo
amortizado, adotando-se o0 método dos juros efetivos. O “custo amortizado” é o custo de aquisi¢ao de um
ativo ou passivo financeiro, adicionados ou subtraidos, conforme o caso, os pagamentos do principal e a
amortizagdo acumulada (incluida na demonstragéo do resultado) da diferencga entre o custo inicial e o
valor no vencimento. No caso dos ativos financeiros, o custo amortizado inclui, além disso, as eventuais
redugOes por nao-recuperagao ou impossibilidade de cobranga.
A “taxa de juros efetiva” é a taxa de desconto que corresponde exatamente ao valor inicial do instrumento
financeiro em relagao a totalidade de seus fluxos de caixa estimados, de todas as espécies, ao longo de
sua vida Util remanescente. No caso dos instrumentos financeiros de renda fixa, a taxa de juros efetiva
coincide com a taxa de juros contratual definida na data da contratacdo, adicionados, conforme o caso,
as comissoes e os custos de transagao que, por sua natureza, fagam parte de seu retorno financeiro. No
caso de instrumentos financeiros de renda variavel, a taxa de juros efetiva coincide com a taxa de retorno
vigente em todos os compromissos até a data de referéncia seguinte de renovagéao dos juros.
Os instrumentos de patriménio cujo valor justo nao possa ser apurado de forma suficientemente objetiva,
s&o mensurados ao custo de aquisi¢do, ajustado, conforme o caso, as perdas por nao-recuperagédo
relacionadas.
Os valores pelos quais os ativos financeiros sdo reconhecidos representam, sob todos os aspectos
relevantes, a exposicao méxima da Santander Capitalizag&o ao risco de crédito na data das demonstracoes
financeiras.
iv. Técnicas de Avaliagao
A tabela a seguir mostra um resumo dos valores justos dos ativos e passivos financeiros em 31 de
dezembro de 2014 e exercicio findo em 31 de dezembro de 2013, classificados com base nos diversos
métodos de mensuragao adotados pela Santander Capitalizagéo para apurar seu valor justo:
Cotacodes Publicadas Preco em Mercados Ativos (Nivel 1)

31/12/2014 31/12/2013

Ativos Financeiros para Negociacao 882.916 567.987
- Letras Financeiras do Tesouro - LF 63.341 -
- Cotas de Fundos de Investimento 819.575 567.987

Ativos Financeiros Disponiveis para venda 921.983 1.291.119
- Letras Financeiras do Tesouro - LF 184.548 -
- Letras Financeiras do Tesouro - LFT - 169.065
- Notas do Tesouro Nacional - NTN 297.068 623.500
- Letras do Tesouro Nacional - LTN 440.367 498.554

Total 1.804.899  1.859.106

Instrumentos financeiros ao valor justo, determinados com base em cotacdes publicas de precos em
mercados ativos Nivel 1, incluem titulos da divida publica, titulos de divida privada, ativos securitizados,
acoes, posicoes vendidas e titulos de renda fixa emitidos.

Quando as cotagoes de pregos ndao podem ser observadas, a Administracdo, utilizando seus préprios
modelos internos, faz a sua melhor estimativa do preco que seria fixado pelo mercado. Na maioria dos
casos, esses modelos utilizam dados baseados em parédmetros de mercado observaveis como uma
importante referéncia (Nivel 2). Vérias técnicas sao empregadas para fazer essas estimativas, inclusive a
extrapolacdo de dados de mercado observaveis. A melhor evidéncia do valor justo de um instrumento
financeiro no reconhecimento inicial € o prego da transagao, a menos que, o valor justo do instrumento
possa ser obtido a partir de outras transac¢oes de mercado realizadas com 0 mesmo instrumento ou com
instrumentos similares ou possa ser mensurado utilizando-se uma técnica de avaliagdo na qual as
varidveis usadas incluem apenas dados de mercado observaveis, sobretudo taxas de juros.

O Nivel 3 registra ativos ou passivos financeiros nos quais nao utilizam dados observaveis de mercado
para fazer a mensuracéo. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a Santander Capitalizagao nao possui
nenhum instrumento financeiro classificado como nivel 2 ou 3.

Nao houve reclassificacoes entre niveis exercicios findos em 31 de dezembro de 2014 e 2013.

Ativos financeiros nao recuperaveis

Um ativo financeiro é considerado néao recuperavel quando ha prova objetiva da ocorréncia de eventos
que:

» Ocasionem um impacto adverso sobre os fluxos de caixa futuros estimados na data da transagéo, no
caso de instrumentos de divida.

« Signifiquem que seu valor contabil ndo pode ser integralmente recuperado, no caso de instrumentos de
patriménio.

Como regra geral, sempre que os eventos acima forem observados, o valor contabil de instrumentos
financeiros nao recuperaveis € ajustado através do registro de uma perda do valor recuperavel. A reversao
de perdas previamente registradas é reconhecida na demonstracao do resultado no periodo em que a
reducao ao valor recuperavel diminuir e puder ser relacionada objetivamente a um evento de recuperagao
f) Reducéo ao Valor Recuperavel de Ativos

Constituida para os créditos vencidos acima de 60 dias, para fazer frente as eventuais perdas na realizagao
de contas a receber, conforme definido na Circular SUSEP 483/2014. As respectivas despesas das
reducdes ao valor recuperavel de ativos s@o reconhecidas na rubrica “Outras Receitas (Despesas)
Operacionais”.

g) Receitas com titulos de capitalizacao

As receitas com titulos de capitalizagdo séo reconhecidas contabilmente no resultado quando de seu
efetivo recebimento. As correspondentes provisdes técnicas sdo constituidas simultaneamente ao
reconhecimento das receitas monetarias ou cambiais, calculadas a indices ou taxas oficiais “pro rata” dia,
incidentes sobre ativos e passivos atualizados até a data do balango

h) Investimentos

Os imoveis destinados a renda referem-se a terrenos e edificagoes, estando registrados pelo valor de
custo. As depreciacdes sao calculadas pelo método linear com base no prazo Util estimado do bem, a
saber: edificagdes - 25 anos e séo depreciados a taxa anual de 4%.

i) Imobilizado

O imobilizado esta sendo apresentado pelo custo de aquisicdo, liquido de depreciagdo acumulada e
quaisquer perdas por nao-recuperagao acumuladas.

A depreciagao do imobilizado ¢ feita pelo método linear, com base nas seguintes taxas anuais: méveis,
maquinas, equipamentos de uso e sistemas de comunicagédo - 10% e sistemas de processamento de
dados - 20%.

A Santander Capitalizagao avalia ao final de cada periodo, se ha qualquer indicagdo de que os itens do
ativo imobilizado possam apresentar perda no seu valor recuperavel, ou seja, um ativo que apresenta o
valor contabil acima do valor de realizagéo, seja por uso ou venda. A avaliagdo dos imdveis é efetuada
através de laudos preparados por empresas independentes.

Uma vez identificada uma redugédo no valor recuperavel do ativo imobilizado, este é ajustado até atingir o
seu valor de realizagdo através do reconhecimento contébil de uma perda por redugao no seu valor
recuperavel. Adicionalmente o valor de depreciacao do referido ativo é recalculado de forma a adequar o
valor da vida util do bem

Em caso de evidéncias ou indicagdo de recuperacao do valor de um ativo imobilizado, a Santander
Capitalizagéo reconhece a reversdo da perda por nao-recuperagéo registrada em periodos anteriores e
deve ajustar as despesas de depreciagao futuras de acordo com o valor da vida Util do bem. Em nenhuma
circunstancia a reversao de uma perda por nao-recuperacédo de um ativo poderd aumentar seu valor
contabil acima do valor que teria se nenhuma perda por nao-recuperagéo tivesse sido reconhecida em
exercicios anteriores.

Despesas de conservagao e manutengao relativas ao imobilizado de uso préprio sao reconhecidas como
despesas no periodo em que forem incorridas.

CNPJ n® 03.209.092/0001-02

A Assembleia Geral poderd, de acordo com proposta da Diretoria Executiva, destinar a formagao de
reserva para equalizagéo de dividendos, que sera limitada a 50% do valor do capital social e tera por
finalidade garantir recursos para pagamento de dividendos, inclusive na forma de juros sobre o capital
préprio, ou suas antecipacodes, visando manter o fluxo de remuneracao aos acionistas, sendo que, uma
vez atingido esse limite, podera deliberar sobre o saldo, procedendo a sua distribuicao aos acionistas ou
ao aumento do capital social; e/ou reter parcela dos lucros visando atender as necessidades de aplicagao
de capital estipuladas em orgamento geral da Santander Capitalizagao. Os lucros néo destinados deveréo
ser distribuidos como dividendos.

Perspectivas

A Santander Capitalizagéo continuaré expandindo seus negdcios e mantendo sua forte atuagao comercial,
sempre com o continuo foco na qualidade de atendimento aos clientes, na gestao de custos operativos €
na qualidade e solidez do balango. A principal estratégia é o crescimento dos negécios através do
langamento de produtos inovadores que contribuam de maneira positiva com nossos clientes, acionistas
e com o desenvolvimento do mercado brasileiro de capitalizagao.

Agradecimentos

Agradecemos aos nossos clientes, acionistas e parceiros de negdcios pela confianga em nossa
administracao, pela sua decisiva contribuigao para a conquista dos resultados da Santander Capitalizagao

Sé&o Paulo, 25 de fevereiro de 2015
A Diretoria Executiva

DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS

Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

01/01 a 01/01a

Nota Explicativa 31/12/2014 31/12/2013

Receitas Liquidas com Titulos de Capitalizagao 313.565 344.374
Arrecadacao com Titulos de Capitalizagédo 1.092.042 1.208.065
Variagao da Proviséo para Resgate (778.477) (863.691)
Variagao das Provisoes Técnicas 269 911
Resultado com Outras Provisdes Técnicas 269 911
Resultado com Sorteio (58.638) (76.706)
Custo de Aquisicao 15 (801) (735)
Outras Receitas e Despesas Operacionais 16 (180.737) (200.948)
Outras Receitas Operacionais 17.479 15.439
Outras Despesas Operacionais (198.216) (216.387)
Despesas Administrativas (12.726) (12.586)
Servigos de Terceiros (754) (356)
Localizagao e Funcionamento (3.659) (8.671)
Publicidade e Propaganda (1.070) (591)
Publicagoes (101) (33)
Donativos e Contribuigoes 2.772) (2.770)
Despesas Administrativas Diversas 17 (4.370) (5.165)
Despesas com Tributos 18 (14.348) (14.205)
Resultado Financeiro 19 90.402 76.000
Receitas Financeiras 198.829 178.168
Despesas Financeiras (108.427) (102.168)
Resultado Patrimonial 20 785 784
Receitas com Imoéveis de Renda 837 836
Despesas com Imoéveis Destinados & Renda (52) (52)
Resultado Operacional 137.771 116.889
Ganhos e Perdas com Ativos nao Correntes - 407
Resultado antes dos Impostos 137.771 117.296
Imposto de Renda 21 (30.374) (19.685)
Contribuicao Social 21 19.067 12.322
Lucro Liquido 88.330 85.289
Quantidade de Acoes (Mil) 14.a 64.615 64.615
Lucro Liquido por Agéo - R$ (Mil) 1,37 1,32

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragoes financeiras.
DEMONSTRACAO DOS RESULTADOS ABRANGENTES
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

01/01 a 31/12/2014 01/01 a 31/12/2013
88.330 85.289

Lucro Liquido

Outras R Desp ) Reconhecida 2.055 (55.463)
Ajuste de Avaliagdo Patrimonial 3.361 (99.373)
Efeitos Tributarios sobre Ajuste de Avaliagao Patrimonial (1.306) 43.910
Resultado Abrangente 90.385 29.826

As notas explicativas sdo parte integrante das demonstragoes financeiras.

DEMONSTRAGAO DOS FLUXOS DE CAIXA
Valores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado
Nota
Explicativa 31/12/2014 31/12/2013
Atividades Operacionais

Lucro Liquido 88.330 85.289
Ajustes para: 23.046 8.728
Depreciacao e Amortizagoes 52 52
Provisao para Processos Judiciais, Administrativos e Outros 10.c 15.398 11.459
Imposto de Renda e Contribuicao Social Diferidos 21.a8e 7.596 (2.783)
Variagao de Ativos e Passivos: 21.758 59.126
Aplicacoes 53.473 (1.585)
Titulos e Créditos a Receber (12.458) (12.667)
Contas a Pagar 30.301 (46.255)
Débitos das Operacdes com Capitalizagédo (1.014) 3.191
Depositos de Terceiros 4.272 37.298
Provisdes Técnicas - Capitalizagédo (52.783) 79.410
Provisoes Judiciais (83) (266)
Caixa Gerado pelas Operagoes 133.134 153.143
Impostos sobre o lucro pagos (41.270) (58.157)
Caixa Liquido Gerado nas Atividades Operacionais 91.864 94.986
Atividades de Financiamento
Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio Pagos (93.678) (88.795)
Caixa Liquido Consumido nas

Atividades de Financiamento (93.678) (88.795)
Redugao Liquida de Caixa e Equivalentes de Caixa (1.814) 6.191
Caixa e Equivalentes de Caixa no Inicio do Periodo 4 9.526 3.335
Caixa e Equivalentes de Caixa no Final do Periodo 4 7.712 9.526

As notas explicativas s&o parte integrante das demonstragoes financeiras.

j) Intangivel

O ativo intangivel representa ativos ndo monetarios identificaveis (separaveis de outros ativos) sem
substancia fisica que resultam de uma operagéo legal ou softwares desenvolvidos internamente. Somente
sdo reconhecidos ativos cujo custo possa ser estimado de forma confidvel e que seja provavel que
beneficios econdmicos futuros serdo gerados

Ativos intangiveis sdo reconhecidos inicialmente pelo custo de aquisicdo ou produgdo e sao
subsequentemente mensurados deduzidos de qualquer amortizagcao acumulada e quaisquer perdas por
nao-recuperagao acumuladas.

j.1) Agio

Na aquisigéo de investimento em controlada, qualquer diferenga entre o custo do investimento e a parcela
da investidora no valor justo liquido dos ativos, passivos e passivos contingentes identificaveis da investida
(controlada ou coligada) é contabilizada de acordo com CPC 15, “Combinagéo de Negocios”.

O agio é reconhecido somente quando o montante da contraprestagao adquirida da investida exceder o
valor justo na data da aquisicao, e portanto, representa um pagamento efetuado pelo adquirente em
antecipagdo a beneficios econdmicos futuros de ativos da entidade adquirida que nédo possam ser
identificados individualmente e reconhecidos separadamente.

A amortizacdo desse &gio ndo é permitida, sendo testado para fins de “impairment” (teste de
recuperabilidade). O teste de recuperabilidade do &gio ¢ realizado no final de cada periodo apresentado,
ou em menor periodo no caso de alguma indicagéo de redugéo do valor recuperével, e o valor considerado
como n&o recuperavel é baixado e debitado a rubrica “Perdas com outros ativos (liquidas) - Outros ativos
intangiveis” na demonstragao consolidada do resultado. Uma perda do valor recuperavel do agio nao é
revertida em periodos subsequentes.

k) Ativos e passivos contingentes e Obrigagoes Legais

A Santander Capitalizagéo é parte em processos judiciais e administrativos de natureza tributéria, civel e
trabalhista, decorrentes do curso normal de suas atividades.

Os processos judiciais e administrativos s&o reconhecidos contabilmente com base na natureza,
complexidade e histoérico das agdes e na opinido dos assessores juridicos internos e externos.

As provisdes sdo constituidas quando o risco de perda da agao judicial ou administrativa for avaliado
como provavel e os montantes envolvidos forem mensurdveis com suficiente seguranga, com base nas
melhores informagdes disponiveis. As provisdes incluem as obrigagdes legais, processos judiciais e
administrativos relacionados a obrigagdes tributarias e previdencidrias, cujo objeto de contestagéo é sua
legalidade ou constitucionalidade, que independentemente da avaliagao acerca da probabilidade de
sucesso, tém os seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstragoes financeiras. Sao total ou
parcialmente revertidas quando as obrigagoes deixam de existir ou séo reduzidas.

Passivos contingentes sdo obrigagdes possiveis que se originem de eventos passados e cuja existéncia
somente venha a ser confirmada pela ocorréncia ou nao ocorréncia de um ou mais eventos futuros que
nao estejam totalmente sob o controle das entidades consolidadas. De acordo com as normas contabeis,
passivos contingentes classificados como perdas possiveis ndo sao reconhecidos, mas sim divulgados
nas notas explicativas as demonstragdes financeiras.

Os Ativos Contingentes nao sdo reconhecidos contabilmente, exceto quando h& garantias reais ou
decises judiciais favoréveis, sobre as quais ndo cabem mais recursos, caracterizando o ganho como
praticamente certo. Os ativos contingentes com éxito provavel, quando existentes, sao apenas divulgados
nas demonstracdes financeiras.

A Administragao entende que as provisdes constituidas sao suficientes para atender eventuais perdas
decorrentes de processos judiciais, e acredita que, de forma agregada, nao terao impactos significativos
no resultado, fluxo de caixa ou condi¢ao financeira da Santander Capitalizacao.

Provis&o de contingéncia é constituida para cobrir eventuais obrigagdes junto aos clientes.

1) Provisoes Técnicas

Provisdo matemética para resgate resulta da acumulagao dos percentuais aplicaveis sobre os pagamentos
efetuados, capitalizados com a taxa de juros prevista no plano e atualizagdo através da taxa de
remuneragao bésica da caderneta de poupanga - Taxa Referencial Basica (TR)

Provisdo para resgate dos titulos antecipados é constituida a partir do cancelamento por falta de
pagamento ou solicitagdo de resgate do titulo, com base no valor da provisdo matematica de resgate
constituida no momento de cancelamento do titulo e a provisédo para resgate dos titulos vencidos é
constituida apds o término de vigéncia do titulo.

Provis&o de sorteios a realizar é constituida com base em percentual da parcela paga e tem como objetivo
cobrir os sorteios a que os titulos irdo concorrer, mas que ainda nao foram realizados e a provisao de
sorteios a pagar é constituida para os titulos sorteados, mas que ainda n&o foram pagos.

Proviséo administrativa tem como obijetivo refletir o valor presente das despesas futuras dos titulos de
capitalizacdo cuja vigéncia estende-se apds a data de sua constituicdo.

m) Programa de Integracao Social (PIS) e Contribuicao para o Financiamento da Seguridade
Social (Cofins)

O PIS (0,65%) e a Cofins (4,00%) séo calculados sob determinadas receitas e despesas brutas. As
instituicoes financeiras podem deduzir despesas financeiras na determinagao da referida base de calculo.
As despesas de PIS e Cofins sdo registradas em despesas tributérias.

n) Imposto de Renda Pessoa Juridica (IRPJ) e Contribuigao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL)
O encargo do IRPJ é calculado a aliquota de 15% mais adicional de 10% e a CSLL a aliquota de 15%, apds
efetuados os ajustes determinados pela legislacéo fiscal. Os créditos tributarios e passivos diferidos séo
calculados, basicamente, sobre diferencas temporarias entre o resultado contabil e o fiscal.

De acordo com o disposto na regulamentacao vigente, a expectativa de realizagao dos créditos tributarios,
conforme demonstrada na nota 21.b, esta baseada em projecdes de resultados futuros e fundamentada
em estudo técnico

As alteragbes introduzidas pela Lei 11.638/2007 e pela Lei 11.941/2009 (artigos 37 e 38) que modificaram
o critério de reconhecimento de receitas, custos e despesas computadas na apuragao do lucro liquido do
exercicio nao tiveram efeitos para fins de apuragéao do lucro real da pessoa juridica optante pelo Regime
Tributério de Transicdo (RTT), sendo utilizadas, para fins tributérios, as normas vigentes em 31 de
dezembro de 2007. Os efeitos tributarios da adogao das referidas normas estéo registrados, para fins
contabeis, nos ativos e passivos diferidos correspondentes.

o) Gestao de Capital

A gestao do capital considera os niveis regulatérios e econémicos. O objetivo é alcancar uma estrutura de
capital eficiente nos termos de custos e compliance, cumprindo os requerimentos do érgao regulador €
contribuindo para atingir as metas de classificacao de agéncias de rating e expectativas dos investidores.
O gerenciamento de capital inclui securitizag&o, venda de ativos, aumento de capital através da emissao
de acoes, dividas subordinadas e instrumentos hibridos.

A fim de gerir adequadamente o capital, € essencial estimar e analisar futuras necessidades, em
antecipagéo das varias fases do ciclo de negécio. Projecdes de capital regulatério e econdmico séo feitos
baseados em projecoes financeiras (Balango Patrimonial, Demonstragdo dos Resultados, etc.) e em
cenérios macroecondmicos estimados pelo servico de pesquisa econdmica. Estas estimativas sao
utilizadas pela Santander Capitalizagdo como referéncia para o plano de agdes gerenciais necessarios
para atingir seus objetivos

4. Caixa e Equivalentes de Caixa
Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, foram considerados como caixa e equivalentes de caixa os saldos
correspondentes as disponibilidades
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NOTAS EXPLICATIVAS AS DEMONSTRAGOES FINANCEIRAS Va/ores expressos em milhares de reais, exceto quando indicado

5. Aplicagoes
a) Composicao por Classificagao
31/12/2014 31/12/2013
Valor Valor
de Custo Valor % do de Custo Valor % do
Atualizado Mercado _ Total Atualizado Mercado _ Total
Titulos para Negociacao 882.916 882.916 48,9% 567.987 567.987 30,6%
Titulos Privados 882.916 882.916 48,9% 567.987 567.987 30,6%
Letras Financeiras - LF 63.341 63.341 3,5% - - 0,0%
Cotas de Fundo de Investimento -
Renda Fixa 819.575 819.575 45,4% - - 0,0%
Cotas de Fundo de Investimento
em Participacoes - FIP - - 0,0% 568.009 568.009 30,6%
Outros - - 0,0% (22) (22)  0,0%
Titulos Disponiveis para Venda 921.983 921.983 51,1% 1.327.480 1.291.119 69,4%
Titulos Privados 184.548 184.548 10,2%  169.017 168.363 9,1%
Letras Financeiras - LF 184.548 184548 10,2% 169.017 168.363 9,1%
Titulos Publicos 737.435 737.435 40,9% 1.158.463 1.122.756 60,4%
Letras do Tesouro Nacional - LTN 440.367 440.367 24,4% 506.474  498.554 26,8%
Letras Financeiras do Tesouro -
LFT - - 0,0% 702 702 0,0%
Notas do Tesouro Nacional - NTN-F 297.068 297.068 16,5% 651.287 623.500 33,5%
Total 1.804.899 1.804.899 100,0% 1.895.467 1.859.106 100,0%
Circulante 1.082.137 861.185
Nao Circulante 722.762 997.921

" Refere-se a valores a receber (pagar) dos Fundos de Investimentos Exclusivos.

A taxa média dos juros das aplicagdes em Titulos e Valores Mobilidrios em 31 de dezembro de 2014 era
9,9% a.a. (em 31 de dezembro de 2013 era de 9,7% a.a.)

b) Composicao por Prazo de Vencimento

31/12/2014

Sem Até Dela Acima
Vencimento _ 1 Ano 3 Anos de 3 Anos Total
Titulos para Negociagao 819.575 - 63.341 - 882.916
Titulos Privados 819.575 - 63.341 - 882.916
Letras Financeiras - LF - - 63.341 - 63.341
Cotas de Fundo de Investimento - Renda Fixa 819.575 - - - 819575
Titulos Disponiveis para Venda - 199.221 325.661 397.101 921.983
Titulos Privados - 184.548 - - 184.548
Letras Financeiras - LF - 184.548 - - 184548
Titulos Publicos - 14.673 325.661 397.101 737.435
Letras do Tesouro Nacional - LTN - - 2566.120  184.247  440.367
Notas do Tesouro Nacional - NTN-F 14.673 69.541 212.854  297.068

Total 819.575 199.221 389.002 397.101 1.804.899
Os titulos publicos de renda fixa foram avaliados a mercado com base nas tabelas de referéncia do
mercado secundario da Associagéo Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiros e de Capitais
(Anbima).

c) Movimentacao das Aplicagoes

31/12/2014 31/12/2013
Saldo no Inicio do Exercicio 1.859.106  1.956.895
Aplicagoes 1.878.675 1.023.190
Vendas/Resgates (2.127.089)  (1.193.799)
Atualizacdes Monetarias 194.207 72.820
Saldo no Final do Exercicio 1.804.899 1.859.106

d) Outras Aplicagoes

As outras aplicacOes registradas no realizavel a longo prazo, referem-se a aplicagdes em incentivos
fiscais. Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, totalizavam R$8.002, para as quais foram
constituidas provisdes para desvalorizagado no mesmo valor.

e) Garantia das Provisoes Técnicas

As seguintes parcelas de ativos estao retidas e/ou vinculadas em garantia as provisdes técnicas:

31/12/2014 31/12/2013
Titulos de Renda Fixa 985.324 1.291.119
Cotas de Fundos de Investimentos Exclusivo 819.575 567.987
Total 1.804.899  1.859.106

Estes valores excedem o limite das provisdes técnicas no montante
de R$153.128 (31 de dezembro de 2013 - R$154.552).
f) Instrumentos Financeiros Derivativos
Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro 2013, a Santander Capitalizagédo ndo possui operacoes
com instrumentos financeiros derivativos.

6. Créditos Tributarios e Previdenciarios

31/12/2014 31/12/2013
Créditos Tributérios (Nota 21.a) 29.694 35.220
PIS e Cofins a Compensar - 571
Total 29.694 35.791
Circulante 8.506 15.536
Nao Circulante 21.188 20.255
7. Depésitos Judiciais

31/12/2014 31/12/2013
Fiscais 108.078 95.006
Civeis - 55
Outros 255 233
Total 108.333 95.294
8. Intangivel

Composto pelo &gio na aquisicdo da Real Capitalizagéo no valor liquido de R$133.121 (31 de dezembro
de 2013 - R$133.121), com vida Util - indefinida.

O agio registrado esta sujeito ao teste de recuperabilidade, pelo menos uma vez por ano ou em menor
periodo, no caso de alguma indicagdo de reducéo do valor recuperével do ativo.

A base utilizada para o teste de recuperabilidade ¢ o valor em uso. Para este efeito, a Administragdo estima
o fluxo de caixa que esta sujeito a varios fatores, como: (i) projegdes macro-econémicas de taxa de juros,
inflagao, taxa de cambio e outras; (i) comportamento e estimativas de crescimento do sistema financeiro
nacional; (iii) aumento dos custos, retornos, sinergias e plano de investimentos; (iv) comportamento dos
clientes; e (v) taxa de crescimento e ajustes aplicados aos fluxos em perpetuidade. A adogéo dessas
estimativas envolve a probabilidade de ocorréncia de eventos futuros e a alteragdo de algum destes
fatores poderia ter um resultado diferente

O teste do valor recuperavel do &gio foi realizado em 31 de dezembro de 2014, e baseado nas premissas
descritas acima néo foi identificada qualquer evidéncia de perda do valor recuperavel em 2013 e 2014.
Principais Premissas

Base de Avaliagao Fluxos de Caixa

Periodo das Projegdes dos Fluxos de Caixa 5 Anos
Taxa de Crescimento 3,5%
16,5%

Taxa de Desconto @

M As projecoes de fluxo de caixa sdo baseadas no orgamento interno e planos de crescimento da
administragao, considerando dados historicos, expectativas e condigoes de mercado tais como o
crescimento da indUstria, taxa de juros e indices de inflagao.

@ A taxa de desconto ¢ calculada com base no modelo de precificagao de ativos de capital (CAPM)

9. Impostos e Contribuicoes
31/12/2014 31/12/2013

Imposto de Renda 12.845 5.472
Contribuicao Social 3.710 800
PIS e Cofins 1.146 1.143
Total 17.701 7.415

10. Ativos e Passivos Contingentes e Obrigagées Legais - Fiscais e Previdenciarias
a) Ativos Contingentes
Em 31 de dezembro de 2014 e 31 de dezembro de 2013, n&o foram reconhecidos contabilmente ativos
contingentes
b) Provisbes Judiciais - Saldos Patrimoniais das Provisoes para processos judiciais e
administrativos e Obrigacoes Legais por Natureza

31/12/2014 31/12/2013

Provis&o para Riscos Fiscais e Obrigacoes Legais 127.475 112112
Provisao para Processos Judiciais e Administrativos -

Acbes Trabalhistas e Civeis 23 21
Acoes Civeis - 1
Acoes Trabalhistas 23 20
Total - Circulante 34.304 32.513
Total 93.194 79.620

™ Inclui, substancialmente, obrigagoes legais.
c) Movimentacao das Provisoes para Processos Judiciais, Administrativos e Obrigacoes Legais

31/12/2014 31/12/2013

Fiscais Civeis Trabalhistas Fiscais Civeis Trabalhistas

Saldo Inicial 112,112 20 100.940 - -

Constituicdo Liquida de Reverséo 15.363 4 3 11.433 1 25

Baixas por pagamento - 5) - (261) - 5)

Saldo Final 127.475 - 23 112.112 1 20
Depdsitos em Garantia -

Outros Créditos (" 86.437 - - 74.207 3 -

) Nao contempla os depositos em garantia para as contingéncias possiveis e/ou remotas e depdsitos
recursais.

d) Processos Judiciais e Administrativos de Natureza Fiscais e Previdenciarias

Os principais processos judiciais e administrativos relacionados a obrigagdes tributarias e previdenciarias sao
Dedutibilidade da CSLL no IRPJ - R$34.071 (31 de dezembro de 2013 - R$32.266): pleiteia a dedutibilidade
da despesa com a CSLL na apuragao do IRPJ.

Majoragéo de Aliquota da CSLL - R$93.126 (31 de dezembro de 2013 - R$79.556): Mandado de Seguranca
visando afastar a majoracdo de aliquota da CSLL imposta pela Medida Proviséria (MP) 413/2008,
convertida na Lei 11.727/2008. As empresas de seguros privados e de capitalizagdo estavam sujeitas a
aliquota de 9% para CSLL, entretanto, a nova legislagéo estabeleceu a aliquota de 15%.

e) Processos Judiciais e Administrativos de Natureza Civel

Sao agdes judiciais relacionadas a cobranga de indenizagdes securitérias, por danos morais, lucros
cessantes e danos emergentes

f) Contingéncias Classificadas como Risco de Perda Possivel

S&o processos judiciais e administrativos de natureza tributéria, trabalhista e civel classificados, com base
na opiniao dos assessores juridicos, como risco de perda possivel, n&o reconhecidos contabilmente.

As acbes com classificacdo de perda possivel, totalizaram R$2.512 em 31 de dezembro de 2014 e

O saldo da conta de depdsitos de terceiros esta abaixo distribuido:
31/12/2014 31/12/2013

Total Total
De 0 a 30 dias 503 162
De 31 a 60 dias 538 163
De 61 a 120 dias 613 1.417
De 121 a 180 dias 426 2.160
De 181 a 365 dias 12.291 20.337
Superior a 365 dias 65.477 51.337
79.848 75.576

13. Movimentagao das Provisdes Técnicas
31/12/2014 31/12/2013
Saldo Inicial 1.704.554  1.625.144
Constituicao 836.847 924.047
Resgates (987.710) (938.576)
Atualizagbes Financeiras (Nota 19) 98.080 93.939
Saldo Final 1.651.771 1.704.554

14. Patriménio Liquido
a) Capital Social
O capital social autorizado e integralizado em 31 de dezembro de 2014 e 2013 é composto por,
respectivamente, 64.615 mil agdes ordindrias, nominativas e sem valor nominal, todas de domiciliados no
pafs.
b) Dividendos e Juros sobre o Capital Proprio
Estatutariamente, estdo assegurados aos acionistas dividendos minimos obrigatérios de 25% sobre o
lucro liquido de cada exercicio, ajustado de acordo com a legislagao.
Em 20 de margo de 2014, foi aprovado o destaque e pagamento de dividendos no montante de R$28.678,
(R$0,4438 em reais por agéo ordinaria) com base na reserva para equalizagao de dividendos.
Em 05 de dezembro de 2014, foi aprovado o destaque e pagamento de dividendos intercalares no
montante de R$65.000, (R$1,0060 em reais por acé&o ordinaria).
c) Reserva para Equalizagao de Dividendos
Limitada a 50% do valor do capital social, tem como finalidade garantir recursos para pagamento de
dividendos, inclusive sob a forma de juros sobre o capital préprio, ou suas antecipagdes, visando manter
o fluxo de remuneragéo aos acionistas.
d) Lucro por acao
O lucro por agao diluido nédo difere do lucro por agéo basico, pois ndao ha instrumentos financeiros
conversiveis em agoes.
e) Patriménio Liquido Ajustado
O patriménio liquido ajustado apresenta-se da seguinte forma em 31 de dezembro 2014 e em 31 de
dezembro 2013:

31/12/2014 31/12/2013

Patriménio Liquido 188.420 191.713
Exclusao:
Ativo Intangivel (133.121)  (133.121)
Patriménio Liquido Ajustado 55.299 58.592
f) Capital Minimo Requerido

31/12/2014 31/12/2013
Capital Base 10.800 10.800
Risco de Crédito 19.459 15.636
Risco Operacional 2.870 2.844
Risco de Subscricao 7.627 11.731
Capital Minimo Requerido 27.063 26.626
PLA 55.299 58.592
Suficiéncia 28.236 31.966

O saldo do Capital Adicional Total € um célculo que utiliza o capital adicional de risco de subscrigao, risco
operacional e risco de crédito. O capital minimo requerido é o maior entre o capital base e o capital
adicional, utilizado para a analise, conforme RESOLUGCAO CNSP n° 316/14.

15. Custo de Aquisicao
Refere-se, principalmente, a despesas para capitagéo de clientes.
16. Outras Receitas (Despesas) Operacionais

01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013
17.479 15.439

(198.216) (216.387)

(180.737) (200.948)

' Refere-se, principalmente, a pagamento de comissdes sobre as vendas de titulos de capitalizagao.

Receita com Resgates Antecipados de Titulos
Débitos de Operacdes de Capitalizagéo
Total

17. Despesas Administrativas - Diversas
Refere-se, principalmente, a despesas com convénio operacional com o Banco Santander e despesas
com doagdes com instituigoes culturais.

18. Despesas com Tributos

01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013
Cofins 10.941 11.393
PIS/Pasep 1.778 1.851
Taxa de Fiscalizagao da SUSEP 1.195 956
Outras 434 5
Total 14.348 14.205

19. Resultado Financeiro

01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013

Receitas Financeiras 198.829 178.168
Titulos de Renda Fixa 191.155 172.665
Outras 7.674 5.503
Despesas Financeiras (108.427) (102.168)
Provisdes Técnicas (Nota 13) (98.080) (93.939)
Impostos e Contribuigoes (9.384) (7.576)
Titulos de Renda Fixa (308) (472)
Outras (655) (181)
Total 90.402 76.000

20. Resultado Patrimonial
Composto por rendas de aluguéis em 31 de dezembro 2014 no valor de R$837 (2013 - R$836), despesas
com depreciagao de iméveis nao de uso proprio no valor de R$52 (2013 - R$52).

21. Ativos e Passivos Fiscais
a) Natureza e Origem dos Créditos Tributarios
31/12/2013 Constituicdo Realizagdo 31/12/2014

Proviséo para Contingéncias Fiscais 9.536 3.310 - 12.846
Proviséo para Contingéncias Trabalhistas 8 1 - 9
Ajuste ao Valor de Mercado dos Titulos Disponiveis
para Venda 16.190 - (2.069) 14121
Outras Provisdes Temporérias 9.486 688 (7.456) 2.718
Saldo dos Créditos Tributarios 35.220 3.999 (9.525) 29.694
31/12/2012 Constituicdo Realizagdo 31/12/2013
Proviséo para Contingéncias Fiscais 7.211 2.484 (159) 9.536
Proviséo para Contingéncias Trabalhistas - 8 - 8
Ajuste ao Valor de Mercado dos Titulos Disponiveis
para Venda 58 16.132 - 16.190
Outras Provisdes Temporérias 9.036 450 - 9.486
Saldo dos Créditos Tributarios/Registrados 16.305 19.074 (159) 35.220
(" Inclui o crédito tributario de IRPJ, CSLL, PIS e Cofins.
b) Expectativa de Realizagao dos Créditos Tributarios
31/12/2014

Diferencas Temporarias

Ano IRPJ _CSLL Pis/Cofins Total Total Registrados
2015 4.850 3.349 307 8.506 8.506
2016 7192 4754 307 12.253 12.253
2017 1574  1.384 307  3.265 3.265
2018 1574 945 307 2.826 2.826
2019 1.586 951 307 2.844 2.844
Total 16.776 11.383 1.534 29.694 29.694

Em funcéo das diferengas existentes entre os critérios contabeis, fiscais e societarios, a expectativa da
realizagdo dos créditos tributarios nao deve ser tomada como indicativo do valor dos lucros liquidos
futuros.
c) Valor Presente dos Créditos Tributarios
O valor presente do total dos créditos tributérios e dos créditos tributarios registrados em 31 de dezembro
2014 é de R$25.593 (31 de dezembro de 2013 - R$31.009), calculados tendo em vista a expectativa de
realizagdo das diferencas temporarias e a taxa média de captagdo projetada para os periodos
correspondentes
d) Tributos Diferidos
Natureza e Origem dos Passivos Tributarios Diferidos

31/12/2013 Constituicao Realizacao 31/12/2014
Ajuste ao Valor de Mercado

dos Titulos em Negociagao'” - 43 - 43
Ajuste ao Valor de Mercado

dos Titulos Disponiveis para Venda 763 - (763) -
Total - Nao Circulante 763 43 (763) 43
M Inclui IRPJ, CSLL, PIS e Cofins.

31/12/2012 Realizagdo 31/12/2013

Ajuste ao Valor de Mercado dos

Titulos Disponiveis para Venda 28.541 (27.778) 763
Total - Nao Circulante 28.541 (27.778) 763

M Inclui IRPJ, CSLL, PIS e Cofins.

e) Impostos diferidos

Os dados dos saldos das rubricas créditos tributérios diferidos e passivos fiscais diferidos sao:
31/12/2014 31/12/2013

Créditos Tributarios 29.694 35.220
Diferencgas Temporérias 29.694 35.220
Passivos Fiscais 43 763
Ajuste ao Valor Justo dos Titulos em Negociagéo e Disponiveis para Venda 43 763

As movimentagdes dos saldos das rubricas créditos tributarios diferidos e passivos fiscais diferidos nos
Ultimos dois anos foram:

f) Imposto de Renda e Contribuigao Social
01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013

Resultado antes dos Impostos 137.771 117.296
Encargo Total do Imposto de Renda e Contribui¢ao Social

as Aliquotas de 25% e 15% Respectivamente (55.108) (46.918)
Despesas Indedutiveis Liquidas de Receitas ndo Tributaveis 2132 1.280
Demais Ajustes 3.535 13.631
Imposto de Renda e Contribuicao Social (49.441) (32.007)

g) Calculo Efetivo das Aliquotas no Patrimonio

01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013

Lucro antes da Tributagédo 137.771 117.296
Imposto de Renda e Contribuicao Social 49.441 32.007
Aliquota Efetiva 35,9% 27,3%

h) Imposto Reconhecido no Patriménio
Além do imposto de renda reconhecido na demonstragao do resultado, a Santander Capitalizagao possui
0s seguintes valores no patrimoénio:

31/12/2014 31/12/2013

Créditos de Impostos Contabilizados no Patriménio 14.121 15.427
Avaliagao de Titulos Disponiveis para Venda 14121 15.427
Total 14.121 15.427

22, Partes Relacionadas
a) Remuneracao de Pessoal-Chave da Administracao
Na Assembleia Geral Ordinaria da Santander Capitalizagao realizada em 31 de margo de 2014, foi
aprovado o montante global anual da remuneracado dos administradores para o ano de 2014, o valor
maximo de R$10 (31/12/2013 - R$10).
A Santander Capitalizagao é parte integrante do Conglomerado Santander e seus administradores sao
remunerados pelos cargos que ocupam no Banco Santander, controlador indireto da Santander
Capitalizagao.
A Santander Capitalizacdo nao possui beneficios de longo prazo, de resciséo de contrato de trabalho ou
remuneracgao baseada em acoes para seu pessoal-chave da Administragéo.
Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 nao foram registrados despesas com honorérios para a Diretoria.
b) Participagao Acionaria
A Santander Capitalizagdo é controlada pela Sancap e, indiretamente pelo Banco Santander, que possui
participacéo acionaria direta de 64.615 mil agcdes ordinarias, equivalentes a 100% do capital social.
c) Transag6es com Partes Relacionadas
As operagoes e remuneragao de servicos com partes relacionadas sao realizadas no curso normal dos
negécios e em condigoes de comutatividade, incluindo taxa de juros, prazos e garantias, e ndo envolvem
riscos maiores que os normais de cobranca ou apresentam outras desvantagens.
As principais transagoes e saldos sao conforme segue:

31/12/2014 31/12/2013

Ativo

Disponibilidades 7.712 9.526
Banco Santander © 7.712 9.526
Titulos e Créditos a Receber 72 68
Banco Santander © 72 68
Passivo

Dividendos e Juros sobre Capital Proprio a pagar - (21.322)
Sancap Investimentos e Participacoes S.A. - (21.322)
Débitos de Operagdes com Capitalizagao (16.969) (17.983)
Banco Santander © (16.901) (17.866)

Santander Brasil Asset Management Distribuidora de
Titulos e Valores Mobilidrios S.A. © (68) (117)

Provisdes Técnicas de Capitalizagao (16.266) (16.821)
Banco Santander © - (364)
Zurich Santander Brasil Seguros e Previdéncia S.A. @ (15.394) (15.334)

Zurich Santander Brasil Seguros S.A. @ 872) (1.123)
01/01/ a 31/12/2014 01/01/ a 31/12/2013

Resultado

Receita Liquida com Titulos de Capitalizagédo 16.505 15.896
Zurich Santander Brasil Seguros e Previdéncia S.A. @ 16.505 15.896
Despesas com Titulos Resgatados e Sorteados (2.210) (2.038)
Banco Santander © - (581)
Zurich Santander Brasil Seguros e Previdéncia S.A. 0@ (2.155) (1.394)

Zurich Santander Brasil Seguros S.A. @ (55) (63)

Outras Receitas e Despesas Operacionais (366.395) (202.034)
Banco Santander © (366.395) (202.034)
Despesas Administrativas (7.842) (7.252)
Banco Santander © (7.842) (7.252)
Resultado Financeiro (888) (1.408)
Santander Brasil Asset Management

Distribuidora de Titulos e Valores Mobilirios S.A. © (888) (1.408)
Outras Despesas Administrativas

- Despesas com Doacoes (1.867) (370)
Santander Cultural (1.867) (870)

) Atual denominagao da Santander Seguros S.A.

@ Atual denominacédo da Santander Brasil Seguros S.A.

© O Banco Santander é controlador indireto da Santander Capitalizagao através da Sancap.

“ Controlada em Conjunto - Banco Santander Espanha.

® Controlada direta do Banco Santander até dezembro de 2013. Em dezembro de 2013, o Banco
Santander alienou a totalidade das agoes da Santander Brasil Asset para a SAM Brasil Participacoes
S.A.que é controlada indiretamente pelo Banco Santander Espanha.

23. Gerenciamento de Riscos

Gestao do Risco

Dentro do contexto de gestéo de risco, o foco é a manutengéo de estratégias de protecdo do capital da
Santander Capitalizagdo e respectivamente, de seus clientes, zelando pela liquidez, solvéncia e
rentabilidade do negdcio. Sao analisados entre outros os seguintes riscos:

Gestao do Risco de Crédito

O risco de crédito € o risco de que a contraparte ndo consiga cumprir suas obrigagdes contratuais e isso
incorra em perdas financeiras para a companhia. A carteira da Santander Capitalizacao nao possui risco
de crédito.

Gestao do Risco Operacional e Tecnoldgico (ROT) e da Continuidade dos Negécios

Risco operacional é o risco de perda resultante de inadequagéo ou falha em processos internos, pessoas,
sistemas e/ou de exposicao a eventos externos. A gestao e controle do risco operacional buscam: o
fortalecimento do ambiente de controles internos; prevengao, mitigagao e redugdo dos eventos e perdas
por risco operacional; e a manutengdo da continuidade do negécio do Banco Santander.

Gestao do Risco de Reputacao

Risco de reputacao é a exposicao decorrente de opinido publica negativa, independentemente do fato de
essa opinido se basear em fatos ou meramente na percepcao do publico. O gerenciamento de risco de
reputacéo ¢ realizado através do envolvimento responsavel no negécio certo, com os clientes certos.
Gestao do Risco de Compliance

Risco de compliance é definido como risco legal, ou de sancdes regulatorias, de perda financeira ou de
reputacdo que uma instituicdo pode sofrer como resultado de falhas no cumprimento de leis,
regulamentagdes, coédigos de conduta e das boas praticas bancarias. O gerenciamento de risco de
compliance tem enfoque proativo ao risco de conformidade, com a monitoria, educagao e comunicagao
Gestao do Risco de Liquidez

O risco de liquidez ¢ o risco da ndo existéncia de recursos financeiros suficientes para que uma instituigao
honre seus compromissos financeiros em razdo do descasamento de recebimentos e pagamentos.

No caso da Santander Capitalizagdo esse risco pode ser traduzido em nao honrar os resgates,
vencimentos e pagamentos de prémios aos detentores dos titulos de capitalizagdo em decorréncia de
dificuldades de negociar os ativos da carteira no mercado. Essa situacdo pode ocorrer em virtude da
indisponibilidade de recursos para pagamento das obrigagdes ou por condigbes de mercado que
reduzam a negociagao dos ativos que compdem a carteira.

A politica de investimento da Santander Capitalizagao coloca a liquidez como o principal critério de
escolha dos ativos para composicao da carteira de investimentos mantendo o nivel de liquidez em
patamares conservadores.

Para avaliagao do fluxo de caixa das obrigagdes da companhia é utilizado analise atuarial baseada no
comportamento histérico dos pagamentos de sorteio e resgates antecipados dos titulos de capitalizagao
Gestao do Balanco (Ativos e Passivos)

O processo estruturado de gestéo de ativos e passivos (ALM) analisa conjuntamente os ativos e passivos
da Santander Capitalizagdo, seus fluxos de caixa, caracteristicas e riscos. O processo é responsavel por
administrar o negécio para que decisdes sobre ativos e passivos sejam tomadas de forma coordenada;
sendo este um processo continuo de formulagéo, implementagdo, monitoramento e reviséo de estratégias
relacionadas a ativos e passivos em uma tentativa de mitigar os riscos inerentes aos produtos de
capitalizagéo.

Gestao do Risco de Mercado

O risco de mercado ¢ a possibilidade de incorrer em perdas monetérias provenientes da oscilagao dos
valores de mercado dos ativos detidos por uma instituicao resultante de variagdes nas taxas de juros e
precos negociados.

A politica de gestao de risco da Santander Capitalizagdo visa alocar recursos em ativos financeiros que
permitam proteger os resultados da empresa sempre observando as exigéncias de liquidez. A estrutura
de limites é definida pela &rea de controle de riscos e aprovada em comité observando a governanca
estabelecida.

A mensuragédo do risco de mercado é realizada com base nas sensibilidades NIM e MVE definidas a
seguir:

* NIM (Net Interest Margim): Avalia o impacto na margem financeira da companhia, no horizonte de um
ano, para uma variagéo paralela de 1% na curva de juros. A margem financeira é definida pela diferenca
entre a remuneragéo dos ativos e a remuneragao dos passivos

* MVE (Market Value of Equity): Avalia a variagao absoluta do valor de mercado dos fluxos de caixa de um
titulo ou de uma carteira para uma variagao paralela de 1% na curva de juros.

A politica de investimentos da Santander Capitalizagdo tem como objetivo manter estaveis os resultados
ao longo do tempo e proteger o valor de mercado da companhia mantendo as sensibilidades NIM e MVE
proximas de zero.

O quadro resumo abaixo sintetiza os valores de sensibilidade ao valor patrimonial das operagdes
estruturais da Santander Capitalizagdo para cada um dos cendrios abaixo da carteira do dia 31 de
dezembro de 2014

Carteira Banking

Fatores de Risco Cenario1 Cenario2 Cenario3
Taxa Pré - Fixada em Reais (1.691) (51.553) (98.170)
Taxa Referencial - TR (1.571) (53.130)  (122.465)
Total @ (3.262) (104.683) (220.635)

 Valores liquidos de efeitos fiscais.

As analises de sensibilidade foram efetuadas, de acordo com a norma Circular SUSEP 483/2014,
considerando as informagdes de mercado e cenarios que afetariam negativamente nossas posicoes:
Cenario 1: Choque de +10bps e -10bps em todos os fatores de risco, sendo consideradas as maiores
perdas por fator de risco;

Cenario 2: Choque de +25% e -25% em todos os fatores de risco, sendo consideradas as maiores

(31/12/2013 - R$23.965). Ajuste ao Ajustes ao perdas por fator de risco; e

) o o 31/12/2013 Resultado Valor de Mercado 31/12/2014 Cenario 3: Choque de +50% e -50% em todos os fatores de risco, sendo consideradas as maiores
11. Débitos de Operacées com Capitalizagao Créditos Tributérios Diferidos 35.220 (3.457) (2.069) 29.694 perdas por fator de risco.
Referem-se ao acordo operacional com o Banco Santander (Brasil) S.A. (Banco Santander), que tem por  Passivos Fiscais Diferidos 763 43 (763) 43
objeto o rateio de despesas com comercializagio, operacionalizagdo e premiagdo dos titulos cuja ~ Total 34.457 ~(3.500) ~ (1.306) 29.651 24. Outras Informagodes
contrapartida no resultado é a conta outras despesas operacionais. (Nota 22) Ajuste ao Ajustes ao Em atendimento a Resolucao 118/2004 do CNSP e conforme deliberacao da AGE realizada em 7 de julho

31/12/2012 Resultado Valor de Mercado 31/12/2013 de 2008, foi adotada a prerrogativa prevista no artigo 14 da referida Resolugao, com a adeséo ao comité
12. Depésitos de Terceiros Créditos Tributarios Diferidos 16.305 2783 16.132 35.220 de auditoria do Conglomerado Econémico-Financeiro Santander. O resumo do relatério do referido comité
Registram os recursos relativos a titulos de capitalizagdo vencidos e nao resgatados, os quais se Passivos Fiscais Diferidos 28.541 - (27.778) 763 foi divulgado em conjunto com as demonstragées financeiras do Banco Santander no Valor Econdmico e
encontram dentro do prazo limite de prescricao. Total (12.236) 2.783 43.910 34.457 no Doesp - Diério Oficial do Estado de Sao Paulo em 31 de dezembro de 2014.
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Aos Acionistas e Administradores da
Santander Capitalizacdo S.A.
Séo Paulo - SP

Examinamos as provisoes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a solvéncia da Santander Capitalizacao S.A. (“Sociedade”), em 31 de dezembro de
2014, descritos nas notas explicativas integrantes das demonstragdes financeiras da Sociedade, elaborados sob a responsabilidade de sua Administragao, de
acordo com os principios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuéria — IBA e com as normas da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP e do

Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP.
Responsabilidade da Administracao

A Administragéo é responséavel pelas provisoes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a solvéncia, elaborados de acordo com os principios atuariais
divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuéria — IBA e com as normas da Superintendéncia de Seguros Privados — SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros
Privados - CNSP, e pelos controles internos que ela determinou serem necessarios para permitir a sua elaboragéo livre de distorgao relevante, independentemente

se causada por fraude ou erro.
Responsabilidade dos atuarios independentes

Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinido sobre as provisdes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a solvéncia com base em nossa
auditoria atuarial, conduzida de acordo com os principios atuariais emitidos pelo Instituto Brasileiro de Atuéria — IBA. Estes principios atuariais requerem que a
auditoria atuarial seja planejada e executada com o objetivo de obter seguranca razoavel de que as provisoes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a

solvéncia estéo livres de distorcéo relevante.

Em relagéo ao aspecto da Solvéncia, nossa responsabilidade esta restrita a adequacao dos demonstrativos da solvéncia e do capital minimo da Sociedade e nao

Aos Administradores e Acionistas da
Santander Capitalizagcao S.A.
Séo Paulo - SP

Examinamos as demonstragoes financeiras da Santander Capitalizagao S.A. (“Companhia”), que compreendem o balango patrimonial em 31 de dezembro de
2014 e as respectivas demonstracdes do resultado, do resultado abrangente, das mutacdes do patrimonio liquido e dos fluxos de caixa para o exercicio findo

naquela data, assim como o resumo das principais préaticas contébeis e demais notas explicativas.
Responsabilidade da Administracao sobre as demonstracoes financeiras

A Administragao da Companhia é responsavel pela elaboragao e adequada apresentagéo dessas demonstragoes 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
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abrange uma opinido sobre as condigdes para fazer frente as suas obrigagdes correntes e ainda apresentar uma situagéo patrimonial e uma expectativa de lucros

que garantam a sua continuidade no futuro.

Uma auditoria atuarial envolve a execucao de procedimentos selecionados para obtengdo de evidéncia a respeito dos valores das provisdes técnicas, 0s

demonstrativos do capital minimo e a solvéncia. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do atuério, incluindo a avaliagdo dos riscos de distorgao
relevante independentemente se causada por fraude ou erro. Nessas avaliagoes de risco, o atuario considera os controles internos relevantes para o célculo e
elaboracao das provisdes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a solvéncia da Sociedade para planejar procedimentos de auditoria atuarial que sao

apropriados nas circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opinido sobre a efetividade desses controles internos da Santander Capitalizagéo S.A.
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao de auditoria atuarial.

Opiniao

Em nossa opinido, as provisdes técnicas, os demonstrativos do capital minimo e a solvéncia acima referidos da Santander Capitalizagéo S.A. em 31 de dezembro
de 2014 foram elaborados, em todos os aspectos relevantes, 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
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circunstancias, mas nao para fins de expressar uma opiniao sobre a eficacia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliagao
da adequagao das préticas contabeis utilizadas e a razoabilidade das estimativas contabeis feitas pela Administragédo, bem como a avaliagao da apresentacao

das demonstragoes financeiras tomadas em conjunto
Acreditamos que a evidéncia de auditoria obtida ¢ suficiente e apropriada para fundamentar nossa opiniao.

Opiniao

Em nossa opiniao, as demonstracoes financeiras anteriormente referidas apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posigao patrimonial e
financeira da Santander Capitalizagdo S.A. em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operagdes e os seus fluxos de caixa para o exercicio findo

como necessarios para permitir a elaboracao de demonstragdes financeiras livres de distorgéo relevante, independentemente se causada por fraude ou erro.

Responsabilidade dos auditores independentes

Nossa responsabilidade ¢ a de expressar uma opinido sobre essas demonstragoes 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 seguranca razoavel de que as demonstragdes financeiras estao livres de distorgéo relevante.

Uma auditoria envolve a execugdo de procedimentos selecionados para obtencao de evidéncia a respeito dos valores e das divulgagoes apresentados nas
demonstracoes financeiras. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliagédo dos riscos de distorgao relevante nas
demonstracdes financeiras, independentemente se causada por fraude ou erro. Nessa avaliagao de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes
para a elaboracédo e adequada apresentacao das demonstragoes financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que sdo apropriados nas
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naguela data, de acordo com as praticas contabeis adotadas no Brasil, aplicaveis as entidades supervisionadas pela Superintendéncia de Seguros Privados -
SUSER

Sé&o Paulo, 25 de fevereiro de 2015

Deloitte.
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