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GRUPO LIBERTY MUTUAL NO MUNDO
Fundada em 1912, em Boston, nos Estados Unidos, como uma companhia especializada
em seguros e serviços financeiros, o Grupo Liberty Mutual consolidou-se no segmento
de pessoas, principalmente na linha de negócios de acidentes de trabalho (workers
compensation). Nos últimos 15 anos tem se voltado para ações de expansão no
mercado mundial, com estratégia de expansão de negócios.
Tendo como missão “Ajudar as pessoas a viverem vidas mais seguras e tranquilas” o
grupo atua globalmente de maneira diversificada e ocupa a terceira posição no ranking
das maiores seguradoras de ramos elementares nos Estados Unidos da América. Além
disso, o grupo figura na 76ª posição no ranking da revista Fortune das 100 maiores
corporações norte-americanas.
As três principais companhias de sua estrutura societária são: Liberty Mutual Insurance
Company (LMIC), Liberty Mutual Fire Insurance Company (LMFIC) e Employers Insurance
Company of Wausau (EICOW), o que tem aumentado o acesso ao mercado de capitais
e proporcionado flexibilidade para a efetivação de aquisições e alianças.
Durante o ano de 2014, manteve a sua estabilidade financeira e excelente habilidade
de atender às suas responsabilidades correntes com seus segurados, demonstrados
pelos ótimos ratings atribuídos pelas principais agências de ratings americanas:
• A.M. Best Co: “A”
• Moddys: “A2”
• Standard & Poors: “A”

Presença no Brasil
Em 1996, o Grupo Liberty iniciou operações no Brasil com a aquisição da Companhia
Paulista de Seguros, passando assim a adotar a denominação de Liberty Paulista
Seguros S.A. Como forma de reforçar a presença da operação brasileira dentro do
Grupo Liberty, em 2006 passa a adotar a denominação Liberty Seguros S.A. O
desempenho da sociedade no mercado brasileiro, ao longo dos últimos anos, consolidou
a relação estabelecida no Brasil, tendo sido aprovada e reconhecida internacionalmente.
Em 9 de janeiro de 2008 o Grupo Liberty concretizou a aquisição da Indiana Seguros.
Com isso, o Grupo Liberty passa a contar com duas sólidas companhias de seguros,
além de atuar como ressegurador admitido no mercado brasileiro, por meio da LMIC -
Liberty Mutual Insurance Company, fortalecendo a sua estratégia de grupo multimarca
e multicanal, com a missão de proporcionar múltiplas escolhas de relacionamento por

meio de corretores, a fim de consolidar seu crescimento e direcionar a companhia para
uma liderança no mercado de seguros brasileiro na oferta de produtos e serviços de alta
qualidade.
Em 2014, o Grupo Liberty empregou mais de 1.500 funcionários, distribuídos em 69
pontos de venda, com atuação em 26 estados brasileiros mais Distrito Federal,
atendendo mais de 13 mil corretores. Este volume de operações coloca o grupo no 10º
lugar no ranking geral das maiores seguradoras (sem previdência e saúde) e no 6º lugar
no ranking de Auto, com mais de 1,2 milhão de veículos segurados, garantindo market
share de 6,4%.
Os acionistas do Grupo Liberty no Brasil têm decidido manter a totalidade dos lucros
anuais no país como forma de aumentar a capacidade de solvência das companhias
locais para permitir a expansão de seus negócios com boa margem de segurança para
os segurados que escolhem a Liberty Seguros como sua seguradora.

Mercado de seguros no Brasil e desempenho do grupo
O mercado brasileiro, representado aproximadamente por R$ 161,6 bilhões de prêmios
emitidos, experimentou uma expansão de 11,3% com relação ao ano anterior, com
destaque para as linhas VGBL (R$ 71,4 bilhões), automóvel (R$ 32,1 bilhões) e Vida
(R$ 27,7 bilhões). Em automóveis o crescimento do mercado foi de 9,3%.
O Grupo Liberty no Brasil possui uma carteira de seguros de Auto que representa 79%
das operações, atingindo a marca de 1.200.000 veículos segurados. Acumulando
outras linhas de negócios, registramos o total de R$2,6 bilhões de prêmios emitidos,
com um crescimento de 7,7% frente igual período de 2013.
Para sustentar esta operação, o Grupo Liberty no Brasil conta com ativos de R$3,5
bilhões e reservas de R$2 bilhões. Baseado na estratégia de crescimento com
rentabilidade preservada, encerramos o exercício de 2014 com lucro líquido de R$84
milhões um aumento de R$43 milhões em relação ao mesmo período de 2013.

Proximidade e compromisso com os brasileiros
O patrocínio do Grupo Liberty Seguros à Copa do Mundo da FIFA 2014™ no Brasil não
só triplicou o conhecimento espontâneo de marca da seguradora no mercado brasileiro.
Aproximou também, ainda mais, a marca dos brasileiros e torcedores que foram aos
estádios assistirem aos jogos da competição internacional. As iniciativas da empresa
durante o evento destacavam atitudes positivas que fazem a diferença no dia a dia.

Nos últimos três anos a companhia investiu mais de R$79 milhões em ações de
comunicação integrada que fizeram parte do ciclo de ativações de marca do patrocínio
com a FIFA.
Além disso, o Grupo Liberty Seguros investiu em um legado para a sociedade após o
torneio. Por isso, implantou em sete cidades-sede o Projeto Sinal Livre, que tem o
propósito de difundir as boas práticas de mobilidade urbana a jovens do ensino médio.
Desde 2012, mais de 500 jovens participaram diretamente do projeto, desenvolvendo
e colocando em prática ações de conscientização em suas escolas e comunidades sobre
a importância deste tema. Além disso, mais de 37 mil pessoas foram impactadas com
as iniciativas de sensibilização pelo uso correto da faixa de pedestre. O Projeto Sinal
Livre também atua como uma forte plataforma de disseminação e discussão do tema
da mobilidade urbana, criando o 1º Prêmio Sinal Livre de Mobilidade Urbana no país,
promovendo estudos proprietários como “Qual a sua cidade ideal?” e também
promovendo debates entre especialistas e influenciadores do setor.

Compromisso em oferecer atendimento e serviços excepcionais
Atender o cliente e o corretor com excelência faz parte da cultura organizacional do
Grupo Liberty Seguros. Todas as áreas de alguma forma são responsáveis por oferecer
uma experiência excepcional para os clientes e corretores. As áreas de produtos contam
com equipes de qualidade, já o marketing tem a função de realizar iniciativas para
encantar e fidelizar clientes e corretores, a área de operações e sinistros faz o contato
direto e diário com os clientes e por fim temos as nossas filiais que também são
responsáveis pelo relacionamento e atendimento dos nossos parceiros de negócios, os
corretores. A companhia tem como característica um alto alinhamento entre as áreas.
Com um modelo de gestão, criado com base no Foco no Cliente, o Grupo Liberty
Seguros busca sempre a melhoria contínua, empoderando os funcionários a melhorarem
diariamente seus processos de trabalho. Nada fica sem solução, as equipes reúnem os
esforços para oferecer sempre um atendimento excepcional. A companhia busca
recrutar talentos que tenham a visão de foco no cliente. Além disso, o Grupo Liberty
Seguros realiza treinamentos constantes com os funcionários para que estejam sempre
alinhados com o “Jeito Liberty de Atender”. Na avaliação anual de desempenho, em
todos os níveis hierárquicos, a competência de Foco no Cliente é avaliada.
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Balanços Patrimoniais - 31/12/2014 e 2013

(Em MR$)

Demonstrações do Resultado
Exercícios Findos em 31/12/2014 e 2013

(Em MR$)

Ativo 31/12/2014 31/12/2013
Circulante 1.817.379 1.461.994
Disponível 31.830 30.292
Caixa e bancos 31.830 30.292

Equivalente de caixa 8.207 41.706
Aplicações 499.654 116.466
Créditos das operações com seguros e resseguros 849.649 821.502
Prêmios a receber 802.963 781.083
Operações com seguradoras 20.030 24.087
Operações com resseguradoras 26.656 16.332

Outros créditos operacionais 59.028 52.530
Ativos de resseguro e retrocessão - provisões técnicas 81.333 87.948
Títulos e créditos a receber 13.538 33.347
Títulos e créditos a receber 5.864 11.659
Créditos tributários e previdenciários 1.756 13.930
Outros créditos 5.918 7.758

Outros valores e bens 28.328 30.330
Bens à venda 28.139 30.120
Outros valores 189 210

Despesas antecipadas 5.970 24.033
Custos de aquisição diferidos 239.842 223.840
Seguros 239.842 223.840

Ativo não circulante 1.645.076 1.663.381
Realizável a longo prazo 1.592.322 1.612.118
Aplicações 1.126.036 1.226.170
Créditos das operações com seguros e resseguros 12.484 11.000
Prêmios a receber 11.712 9.791
Operações com seguradoras 772 1.209

Ativos de resseguro e retrocessão - provisões técnicas 61.083 57.248
Títulos e créditos a receber 351.314 287.304
Títulos e créditos a receber 104.796 62.685
Créditos tributários e previdenciários 147.781 132.441
Depósitos judiciais e fiscais 98.731 91.583
Outros créditos operacionais 6 595

Outros valores e bens 769 769
Custos de aquisição diferidos 40.636 29.627

Seguros 40.636 29.627
Investimentos 292 311
Imóveis destinados à renda 292 311

Imobilizado 26.086 29.460
Imóveis de uso próprio 8.646 9.440
Bens móveis 17.366 19.907
Outras imobilizações 74 113

Intangível 21.302 17.387
Outros intangíveis 21.302 17.387

Diferido 5.074 4.105
Total do Ativo 3.462.455 3.125.375

Passivo 31/12/2014 31/12/2013
Circulante 2.251.155 2.023.628
Contas a pagar 241.625 148.988
Obrigações a pagar 142.056 32.091
Impostos e encargos sociais a recolher 59.686 58.661
Encargos trabalhistas 17.112 16.093
Impostos e contribuições 5.086 7.831
Outras contas a pagar 17.685 34.312

Débitos de operações com seguros e resseguros 246.854 213.362
Prêmios a restituir 945 383
Operações com seguradoras 19.448 19.769
Operações com resseguradoras 82.864 54.606
Corretores de seguros e resseguros 139.085 138.604
Outros débitos operacionais 4.512 –

Depósitos de terceiros 8.258 11.207
Provisões técnicas - seguros 1.754.418 1.650.071
Danos 1.648.991 1.561.774
Pessoas 105.427 88.297

Passivo não circulante 398.753 377.289
Contas a pagar 9.865 3.186
Tributos diferidos 1.537 1.678
Outras contas a pagar 8.328 1.508

Débitos das operações com seguros e resseguros 5.423 7.787
Operações com seguradoras 3.684 5.757
Corretores de seguros e resseguros 1.739 2.030

Provisões técnicas - seguros 280.571 269.210
Danos 236.447 228.083
Pessoas 44.124 41.127

Outros débitos 102.894 97.106
Provisões judiciais 102.894 97.106

Patrimônio líquido 812.547 724.458
Capital social 578.458 578.458
Reservas de capital 44 44
Reservas de reavaliação 1.616 1.828
Reservas de lucros 250.539 166.352
Ajuste de avaliação patrimonial (18.110) (22.224)

Total do Passivo 3.462.455 3.125.375

Demonstração do resultado do exercício 31/12/2014 31/12/2013

Prêmios emitidos 2.598.889 2.413.292

(–) Variações das provisões técnicas de prêmios (104.348) (124.376)

(=) Prêmios ganhos 2.494.541 2.288.916

(–) Sinistros ocorridos (1.501.795) (1.394.514)

(–) Custos de aquisição (539.322) (500.078)

(–) Outras receitas e despesas operacionais (38.846) (44.335)

(–) Resultado com resseguro (4.542) (11.984)

(+) Receita com resseguro 92.433 66.377

(–) Despesa com resseguro (96.975) (78.361)

(–) Despesas administrativas (406.697) (382.792)

(–) Despesas com tributos (66.829) (73.338)

(+) Resultado financeiro 174.789 168.381

(+/–) Resultado patrimonial 195 (19)

(=) Resultado operacional 111.494 50.237

(+/–) Ganhos ou perdas com ativos não correntes 98 (75)

(=) Resultado antes dos impostos e participações 111.592 50.162

(+/–) Imposto de renda (320) 6.311

(+/–) Contribuição social (512) 7.071

(–) Participações sobre o lucro (26.887) (22.801)

(=) Lucro líquido do exercício 83.873 40.743
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Atendendo às disposições legais vigentes, apresentamos as demonstrações financeiras e as informações 
relevantes do exercício findo em 31 de dezembro de 2014.
Resultados e Evolução Patrimonial - A carteira de seguros de Auto, que representa 79% das operações, 
atingiu a marca de 1.060.000 veículos segurados. Acumulando outras linhas de negócios, registramos o 
total de R$2,3 bilhões de prêmios emitidos, com um crescimento de 12,4% frente igual período de 2013.
Para sustentar esta operação, a Liberty conta com ativos de R$2,9 bilhões e reservas de R$1,8 bilhão. 
Encerramos 2014 com um lucro líquido de R$57,9 milhões e ROE de 9,5%.
Proximidade e compromisso com os brasileiros
O patrocínio do Grupo Liberty Seguros à Copa do Mundo da FIFA 2014™ no Brasil não só triplicou o 
conhecimento espontâneo de marca da seguradora no mercado brasileiro. Aproximou também, ainda 
mais, a marca dos brasileiros e torcedores que foram aos estádios assistirem aos jogos da competição 
internacional. As iniciativas da empresa durante o evento destacavam atitudes positivas que fazem a 
diferença no dia a dia. Nos últimos três anos a companhia investiu mais de R$79 milhões em ações de 

comunicação integrada que fizeram parte do ciclo de ativações de marca do patrocínio com a FIFA.
Além disso, o Grupo Liberty Seguros investiu em um legado para a sociedade após o torneio. Por isso, 
implantou em sete cidades-sede o Projeto Sinal Livre, que tem o propósito de difundir as boas práticas de 
mobilidade urbana a jovens do ensino médio. Desde 2012, mais de 500 jovens participaram diretamente 
do projeto, desenvolvendo e colocando em prática ações de conscientização em suas escolas e comunidades 
sobre a importância deste tema. Além disso, mais de 37 mil pessoas foram impactadas com as iniciativas de 
sensibilização pelo uso correto da faixa de pedestre. O Projeto Sinal Livre também atua como uma forte 
plataforma de disseminação e discussão do tema da mobilidade urbana, criando o 1º Prêmio Sinal Livre de 
Mobilidade Urbana no país, promovendo estudos proprietários como “Qual a sua cidade ideal?” e também 
promovendo debates entre especialistas e influenciadores do setor.
Compromisso em oferecer atendimento e serviços excepcionais
Atender o cliente e o corretor com excelência faz parte da cultura organizacional do Grupo Liberty Seguros. 
Todas as áreas de alguma forma são responsáveis por oferecer uma experiência excepcional para os clientes 

e corretores. As áreas de produtos contam com equipes de qualidade, já o marketing tem a função de 
realizar iniciativas para encantar e fidelizar clientes e corretores, a área de operações e sinistros faz o 
contato direto e diário com os clientes e por fim temos as nossas filiais que também são responsáveis pelo 
relacionamento e atendimento dos nossos parceiros de negócios, os corretores. A companhia tem como 
característica um alto alinhamento entre as áreas. Com um modelo de gestão, criado com base no Foco no 
Cliente, o Grupo Liberty Seguros busca sempre a melhoria contínua, empoderando os funcionários a 
melhorarem diariamente seus processos de trabalho. Nada fica sem solução, as equipes reúnem os esforços 
para oferecer sempre um atendimento excepcional. A companhia busca recrutar talentos que tenham a 
visão de foco no cliente. Além disso, o Grupo Liberty Seguros realiza treinamentos constantes com os 
funcionários para que estejam sempre alinhados com o “Jeito Liberty de Atender”. Na avaliação anual de 
desempenho, em todos os níveis hierárquicos, a competência de Foco no Cliente é avaliada.

São Paulo, 25 de fevereiro de 2015

1. Contexto operacional: A Liberty Seguros S.A. (doravante “Companhia”) foi constituída em 1º de 
setembro de 2005, uma sociedade por ações de capital fechado com sede e escritório principal localizados 
na Rua Dr. Geraldo Campos Moreira, 110 em São Paulo, Estado de São Paulo - Brasil. A Liberty Seguros S.A. 
integra o grupo Liberty Mutual, conjunto de empresas e entidades que operam em seguros e atividades 
correlatas, com sede em Boston, Estados Unidos. Tem como objetivo social a exploração das operações de 
seguros dos ramos elementares e de vida em todo o território nacional, conforme definido pela legislação 
em vigor. A Liberty Mutual está diretamente ligada à Liberty International, que por sua vez possui 100% das 
ações Liberty Seguros S.A. Abaixo, demonstramos o organograma com a estrutura societária da 
Companhia: 
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Em 2008, a holding do grupo, Liberty International Brasil Ltda., concretizou a aquisição da Indiana Seguros 
S.A., empresa autorizada pela Superintendência de Seguros Privados (SUSEP) a operar com seguros dos 
ramos elementares e de vida. Os serviços prestados entre essas instituições e os custos da estrutura 
operacional e administrativa são absorvidos segundo critérios de rateio que consideram a razoabilidade e 
sinergia das operações realizadas em conjunto ou individualmente. A Companhia oferece uma ampla linha 
de produtos, voltados para atender as necessidades específicas de seus clientes nos seguintes ramos: 
• Automóveis; • Patrimonial (residencial e empresarial); • Vida em grupo; • Transportes; e • Outros ramos. 
A Companhia está exposta a riscos que são provenientes de suas operações e que podem afetar seus 
objetivos estratégicos e financeiros. A exposição e gerenciamento desses riscos estão divulgados na nota 
explicativa nº 5. As demonstrações financeiras da Companhia, para o exercício findo em 31 de dezembro 
de 2014, foram autorizadas para emissão pela Administração em 25 de fevereiro de 2015. 2. Apresentação 
e elaboração das demonstrações financeiras: As demonstrações financeiras compreendem os balanços 
patrimoniais, as demonstrações de resultado, do resultado abrangente, as demonstrações das mutações do 
patrimônio líquido e as demonstrações dos fluxos de caixa da Companhia, conforme legislação em vigor. a) 
Declaração de conformidade: Em 6 de janeiro de 2014, foi emitida a Circular SUSEP nº 483/14 que dispõe 
sobre as alterações das normas contábeis a serem observadas pelas entidades abertas de previdência 
complementar, sociedades de capitalização, sociedades seguradoras e resseguradoras locais, com efeitos 
retroativos a partir de 1º de janeiro de 2014. Essa Circular altera os anexos aprovados pela resolução CNSP 
nº 86/02 e revoga a Circular SUSEP nº 464/13. As demonstrações financeiras foram elaboradas conforme 
os dispositivos da Circular SUSEP nº 483/14 e os pronunciamentos técnicos, as orientações e as 
interpretações emitidas pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis (CPC), e normas do Conselho Nacional 
de Seguros Privados (CNSP), doravante “práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às instituições 
autorizadas a funcionar pela SUSEP”. A Companhia efetuou a segregação de itens patrimoniais para o 
ativo/passivo circulante quando estes atendem às seguintes premissas: • Espera-se que seja realizado, ou 
pretende-se que seja vendido ou consumido no decurso normal do ciclo operacional da Companhia (12 
meses); • Está mantido essencialmente com o propósito de ser negociado; • Espera-se que seja realizado 
até doze meses após a data do balanço; ou • É caixa ou equivalente de caixa (conforme definido no CPC 3 
- Demonstração dos fluxos de caixa), a menos que sua troca ou uso para liquidação de passivo se encontre 
vedada durante pelo menos doze meses após a data do balanço. Todos os itens que não atendem ao 
exposto acima e, consequentemente, não satisfazem aos critérios estabelecidos pelo CPC 26 - Apresentação 
das demonstrações contábeis, foram classificados como não circulantes. b) Comparabilidade: As 
demonstrações financeiras estão sendo apresentadas com informações comparativas de períodos 
anteriores, conforme disposições do CPC - 26, emitido pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis, e da 
Circular SUSEP nº 483/14. Em virtude das alterações introduzidas pela Circular SUSEP 462/13 relativo à 
estimativas de salvados, associado a outros assuntos, quais sejam segregação entre curto e longo prazo dos 

ativos e passivos, reclassificação entre equivalente de caixa e aplicações, e para fins de melhor 
comparabilidade, as seguintes rubricas e saldos foram reclassificados em 31 de dezembro de 2013, 
conforme demonstrado abaixo:

31/12/2013 31/12/2012

Descrição

Saldos 
apresen-

tados Ajustes

Saldos 
reapre-

sentados

Saldos 
apresen-

tados Ajustes

Saldos 
reapre-

sentados

Refe-
rência

(*)
Ativo
Circulante 1.401.973 (95.778) 1.306.195 1.424.395 (63.798) 1.360.597
 Equivalente de caixa 48.152 (11.236) 36.916 113.944 (47.577) 66.367 (a)
 Créditos das operações com 
  seguros e resseguros 750.976 (11.000) 739.976 639.244 (4.257) 634.987
  Prêmios a receber 710.286 (9.791) 700.495 610.611 (3.961) 606.650 (b)
  Operações com seguradoras 24.750 (1.209) 23.541 21.161 (296) 20.865 (b)
  Operações com resseguradoras 15.940 – 15.940 7.472 – 7.472
 Títulos e créditos a receber 92.230 (62.685) 29.545 102.772 – 102.772
  Títulos e créditos a receber 74.014 (62.685) 11.329 91.925 – 91.925 (b)
  Créditos tributários e 
   previdenciários 13.008 – 13.008 2.746 – 2.746
  Outros créditos 5.208 – 5.208 8.101 – 8.101
 Outros valores e bens 33.935 (10.857) 23.078 39.510 (11.964) 27.546
  Bens a venda 33.850 (10.857) 22.993 39.172 (11.964) 27.208 (c)
  Outros valores 85 – 85 338 – 338
 Demais ativos circulantes 476.680 – 476.680 528.925 – 528.925
Ativo não circulante 1.171.321 84.921 1.256.242 903.719 51.834 955.553
  Aplicações 966.258 11.236 977.494 745.021 47.577 792.598 (a)
 Créditos das operações com 
  seguros e resseguros – 11.000 11.000 – 4.257 4.257
  Prêmios a receber – 9.791 9.791 – 3.961 3.961 (b)
  Operações com seguradoras – 1.209 1.209 – 296 296 (b)
 Títulos e créditos a receber 96.979 62.685 159.664 86.250 – 86.250
  Títulos e Créditos a receber – 62.685 62.685 – – – (b)
  Créditos tributários e 
   previdenciários 83.513 – 83.513 69.018 – 69.018
  Depósitos judiciais e fiscais 13.003 – 13.003 16.615 – 16.615
  Outros créditos operacionais 463 – 463 617 – 617
 Demais ativos não circulantes 108.084 – 108.084 72.448 – 72.448
Total do Ativo 2.573.294 (10.857) 2.562.437 2.328.114 (11.964) 2.316.150

31/12/2013 31/12/2012

Descrição

Saldos 
apresen-

tados Ajustes

Saldos 
reapre-

sentados

Saldos 
apresen-

tados Ajustes

Saldos 
reapre-

sentados

Refe-
rência

(*)
Passivo
Circulante 1.760.083 (20.152) 1.739.931 1.665.948 (15.396) 1.650.552
 Contas a pagar 128.415 (1.508) 126.907 118.383 (862) 117.521
  Outras contas a pagar 24.951 (1.508) 23.443 11.118 (862) 10.256 (b)
  Demais contas a pagar 103.464 – 103.464 107.265 – 107.265
 Débitos de operações com seguros 
  e resseguros 198.636 (7.787) 190.849 172.177 (2.570) 169.607
  Prêmios a restituir 362 – 362 425 – 425
  Operações com seguradoras 25.524 (5.757) 19.767 14.345 (1.976) 12.369 (b)
  Operações com resseguradoras 50.948 – 50.948 50.109 – 50.109
  Corretores de seguros e resseguros 121.802 (2.030) 119.772 107.298 (594) 106.704 (b)
 Provisões técnicas - seguros 1.422.671 (10.857) 1.411.814 1.363.187 (11.964) 1.351.223 (c)
  Danos 1.342.744 (10.857) 1.331.887 1.276.001 (11.964) 1.264.037 (c)
  Pessoas 79.927 – 79.927 87.186 – 87.186
 Demais passivos circulantes 10.361 – 10.361 12.201 – 12.201
Passivo não circulante 232.307 9.295 241.602 90.770 3.432 94.202
 Contas a pagar 1.031 1.508 2.539 6.604 862 7.466
  Outras contas a pagar – 1.508 1.508 – 862 862 (b)
  Demais contas a pagar 1.031 – 1.031 6.604 – 6.604
 Débitos das operações com seguros 
  e resseguros – 7.787 7.787 – 2.570 2.570
  Operações com seguradoras – 5.757 5.757 – 1.976 1.976 (b)
  Corretores de seguros e resseguros – 2.030 2.030 – 594 594 (b)
 Demais passivos não circulantes 231.276 – 231.276 84.166 – 84.166
Patrimônio líquido 580.904 – 580.904 571.396 – 571.396
Total do passivo 2.573.294 (10.857) 2.562.437 2.328.114 (11.964) 2.316.150
(*) As reclassificações supramencionadas referem-se a: (a) reclassificação entre equivalente de caixa e 
aplicações; (b) segregação entre curto e longo prazo; e (c) atendimento ao artigo 7º da Circular SUSEP 
nº 462/13 relativo à estimativa de salvados. O patrimônio líquido e o resultado da Companhia não foram 
impactados por esses ajustes. Os demais quadros foram alterados para refletir as reclassificações 
mencionadas acima. c) Continuidade: A administração avaliou a habilidade da Companhia em continuar 
operando normalmente e está convencida de que a Companhia possui recursos para dar continuidade aos 
seus negócios no futuro. Adicionalmente, a administração não tem o conhecimento de nenhuma incerteza 
material que possa gerar dúvidas significativas sobre a sua capacidade de continuar operando. Portanto, as 
demonstrações financeiras foram preparadas com base nesse princípio. d) Base de mensuração: Os valores 
contidos nas demonstrações financeiras são expressos em reais (R$), arredondados em milhares (R$ 000), 
exceto quando indicado de outra forma, e foram elaborados de acordo com o princípio do custo histórico, 
com exceção dos seguintes itens materiais reconhecidos no balanço patrimonial: • Instrumentos financeiros 
mensurados pelo valor justo para as categorias “ativos mensurados ao valor justo por meio de resultado”, 
e “ativos financeiros disponíveis para venda”; e • Provisões técnicas, mensuradas de acordo com as 
determinações da SUSEP. Conforme permitido pelo CPC 11 - Contratos de Seguro, a Companhia aplicou 
aos seus contratos de seguro as normas emitidas pelo Conselho Nacional de Seguros Privados (CNSP) e pela 
Superintendência de Seguros Privados (SUSEP). e) Moeda funcional e de apresentação: As demonstrações 
financeiras são apresentadas em reais (R$), que é a moeda funcional da Companhia e também a moeda do 
principal ambiente econômico em que a Companhia opera. As transações em moeda estrangeira são 
inicialmente registradas à taxa de câmbio da moeda funcional em vigor na data da transação. Os ativos e 
passivos monetários denominados em moeda estrangeira, são convertidos para a moeda funcional 
utilizando-se a taxa de câmbio vigente na data dos respectivos balanços patrimoniais. Os ganhos e perdas 
resultantes da atualização desses ativos e passivos verificados entre a taxa de câmbio vigente na data da 
transação e os encerramentos dos exercícios são reconhecidos como receitas ou despesas financeiras no 
resultado. f) Uso de estimativas, julgamentos e as principais premissas contábeis: A preparação das 
demonstrações financeiras de acordo com as normas homologadas pela SUSEP exige que a Administração 
registre determinados valores de ativos, passivos, receitas e despesas com base em estimativa, as quais são 

Ativo Notas 31/12/14 31/12/13 01/01/13
explicativas (Reapresentado) (Reapresentado)

Circulante 1.612.088 1.306.195 1.360.597
 Disponível 5.2. e 6. 28.052 28.657 8.504

Caixa e bancos 28.052 28.657 8.504
 Equivalente de caixa 5.2. e 6. 8.207 36.916 66.367
 Aplicações 5.2. e 7. 407.500 114.785 215.012
 Créditos das operações com seguros e resse-
guros 5.2. 794.384 739.976 634.987

Prêmios a receber 5.2. e 8. 748.494 700.495 606.650
  Operações com seguradoras 20.030 23.541 20.865
  Operações com resseguradoras 25.860 15.940 7.472
 Outros créditos operacionais 5.2. 55.120 48.063 42.874
 Ativos de resseguro e retrocessão - 

provisões técnicas 5.1. e 5.2. 76.783 81.447 84.527
 Títulos e créditos a receber 10.199 29.545 102.772

Títulos e créditos a receber 10.1. 5.662 11.329 91.925
  Créditos tributários e previdenciários 9. 750 13.008 2.746
  Outros créditos 10.2. 3.787 5.208 8.101
 Outros valores e bens 10.3. 25.340 23.078 27.546

Bens à venda 25.232 22.993 27.208
  Outros valores 108 85 338
 Despesas antecipadas 5.866 23.951 23.558
 Custos de aquisição diferidos 11. 200.637 179.777 154.450

Seguros 200.637 179.777 154.450
Ativo não circulante 1.277.581 1.256.242 955.553
 Realizável a longo prazo 1.227.630 1.209.453 904.074

Aplicações 5.2. e 7. 943.885 977.494 792.598
Créditos das operações com seguros 
 e resseguros 12.188 11.000 4.257
 Prêmios a receber 5.2. e 8. 11.416 9.791 3.961

   Operações com seguradoras 772 1.209 296
  Ativos de resseguro e retrocessão - 

provisões técnicas 5.1. e 5.2. 50.040 48.843 11.025
 Títulos e créditos a receber 209.678 159.664 86.250

Títulos e créditos a receber 10.1. 104.796 62.685 –
  Créditos tributários e previdenciários 9. 91.452 83.513 69.018
  Depósitos judiciais e fiscais 10.4. 13.430 13.003 16.615
  Outros créditos operacionais 10.2. – 463 617
 Outros valores e bens 10.3. 769 769 769
 Custos de aquisição diferidos 11. 11.070 11.683 9.175

Seguros 11.070 11.683 9.175
 Imobilizado 12. 23.700 26.820 33.067

Imóveis de uso próprio 6.505 7.161 7.816
  Bens móveis 17.121 19.546 25.248
  Outras imobilizações 74 113 3
 Intangível 5.5. e 13. 21.208 15.937 13.275

Outros intangíveis 21.208 15.937 13.275
 Diferido 5.5. e 13. 5.043 4.032 5.137
Total do Ativo 2.889.669 2.562.437 2.316.150

Passivo Notas 31/12/14 31/12/13 01/01/13
explicativas (Reapresentado) (Reapresentado)

Circulante 2.014.005 1.739.931 1.650.552
 Contas a pagar 14. 207.413 126.907 117.521
  Obrigações a pagar 116.352 28.738 24.432

Impostos e encargos sociais a recolher 55.897 52.278 50.389
  Encargos trabalhistas 17.112 15.058 15.085
  Impostos e contribuições 4.637 7.390 17.359
  Outras contas a pagar 13.415 23.443 10.256
 Débitos de operações com seguros e resseguros 15. 225.840 190.849 169.607
  Prêmios a restituir 896 362 425

Operações com seguradoras 19.446 19.767 12.369
  Operações com resseguradoras 78.604 50.948 50.109
  Corretores de seguros e resseguros 125.006 119.772 106.704
  Outros débitos operacionais 1.888 – –
 Depósitos de terceiros 7.160 10.361 12.201
 Provisões técnicas - seguros 16. 1.573.592 1.411.814 1.351.223
  Danos 1.479.710 1.331.887 1.264.037

Pessoas 93.882 79.927 87.186
Passivo não circulante 232.950 241.602 94.202
 Contas a pagar 3.861 2.539 7.466
  Tributos diferidos 9. 929 1.031 6.604

Outras contas a pagar 14. 2.932 1.508 862
 Débitos das operações com seguros e resseguros 15. 5.421 7.787 2.570
  Operações com seguradoras 3.684 5.757 1.976

Corretores de seguros e resseguros 1.737 2.030 594
 Provisões técnicas - seguros 16. 202.665 208.380 29.656
  Danos 168.885 175.073 15.221

Pessoas 33.780 33.307 14.435
 Outros débitos 17. 21.003 22.896 54.510
  Provisões judiciais 21.003 22.896 54.510
Patrimônio líquido 5.5. 642.714 580.904 571.396
 Capital social 18. 467.259 467.259 372.470
 Reservas de reavaliação 18. 713 866 998
 Reservas de lucros 18. 190.189 132.066 83.246
 Ajuste de avaliação patrimonial (15.447) (19.287) 19.893

Total do Passivo 2.889.669 2.562.437 2.316.150
As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstração do resultado do exercício
Notas 

explicativas 31/12/14 31/12/13
Prêmios emitidos 5.1. e 19.1. 2.348.558 2.090.234
(–) Variações das provisões técnicas de prêmios 19.2. (125.603) (141.407)
(=) Prêmios ganhos 2.222.955 1.948.827
 (–) Sinistros ocorridos 19.3. (1.361.427) (1.192.082)
 (–) Custos de aquisição 19.4. (456.785) (403.543)
 (–) Outras receitas e despesas operacionais 19.5. (35.795) (39.615)
 (+/–) Resultado com resseguro 19.6. 701 (7.371)
  (+) Receita com resseguro 91.223 64.274
  (–) Despesa com resseguro (90.522) (71.645)
 (–) Despesas administrativas 19.7.1. (362.180) (324.653)
 (–) Despesas com tributos 19.7.2. (56.859) (63.256)
 (+) Resultado financeiro 19.8. 142.596 137.258
(=) Resultado operacional 93.206 55.565
 (+/–) Ganhos ou perdas com ativos não correntes 98 (72)
(=) Resultado antes dos impostos e participações 93.304 55.493
 (+/–) Imposto de renda 19.9. (5.143) 6.110
 (+/–) Contribuição social 19.9. (3.406) 6.950
 (–) Participações sobre o lucro 22.2. (26.887) (19.967)
(=) Lucro líquido do exercício 18.e. 57.868 48.586
 (/) Quantidade de ações 18.a. e 18.e. 26.124 26.124
(=) Lucro líquido por ação (em reais) 18.e. 2.215 1.860

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstração do resultado abrangente 31/12/14 31/12/13
Lucro do exercício 57.868 48.586
Outras receitas abrangentes
 Ajustes com títulos e valores mobiliários 6.400 (65.302)
 Imposto de renda sobre componentes de outras receitas abrangentes (2.560) 26.122
Outras receitas abrangentes do exercício, líquidas de impostos 3.840 (39.180)
Total dos resultados abrangentes do exercício, líquido de impostos 61.708 9.406

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Reserva de lucros

Descrição
Capital 

social
Aumento de capital 

(em aprovação)
Reserva de 
reavaliação

Reserva 
estatutária

Reserva 
legal 

Ajustes com títulos 
e valores mobiliários

Lucros 
acumulados Total

Saldos em 31 de dezembro de 2012 372.470 94.789 998 76.275 6.971 19.893 – 571.396
Aumento de capital:
 Aprovação aumento de capital conforme Portaria SUSEP 5.248 de 10 de abril de 2013 94.789 (94.789) – – – – – –
Reserva de reavaliação:
 Realização – – (132) – – – 234 102
Títulos e valores mobiliários – – – – – (39.180) – (39.180)
Lucro líquido do exercício – – – – – – 48.586 48.586
Reserva legal – – – – 2.430 – (2.430) –
Reversas estatutárias – – – 46.390 – – (46.390) –
Saldos em 31 de dezembro de 2013 467.259 – 866 122.665 9.401 (19.287) – 580.904
Reserva de reavaliação:
 Realização – – (153) – – – 255 102
Títulos e valores mobiliários – – – – – 3.840 – 3.840
Lucro líquido do exercício – – – – – – 57.868 57.868
Reserva legal – – – – 2.894 – (2.894) –
Reversas estatutárias – – – 55.229 – – (55.229) –
Saldos em 31 de dezembro de 2014 467.259 – 713 177.894 12.295 (15.447) – 642.714

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

Demonstração de fluxo de caixa - método indireto 31/12/14 31/12/13
Atividades operacionais: (Reapresentado)
Lucro líquido do exercício 57.868 48.586
Ajustes para:
 Depreciação e amortizações 11.143 16.546
 Perda por redução ao valor recuperável dos ativos (4.275) (6.278)
 Ganho/(perda) na alienação de imobilizado e intangível 98 (72)
 Outros ajustes 3.942 (39.078)

68.776 19.704
Variações nas contas patrimoniais:
 Ativos financeiros (259.106) (84.669)
 Créditos das operações de seguros e resseguros (84.902) (84.264)
 Ativos de resseguro (6.453) (43.206)
 Créditos fiscais e previdenciários 4.319 (24.757)
 Depósitos judiciais e fiscais (427) 3.612
 Despesas antecipadas 18.085 (393)
 Custos de aquisição diferidos (20.247) (27.835)
 Outros ativos (378) 7.515
 Impostos e contribuições (2.753) (9.969)
 Outras contas a pagar 84.581 14.428
 Débitos de operações com seguros e resseguros 32.625 26.459
 Depósitos de terceiros (3.201) (1.840)
 Provisões técnicas - seguros e resseguros 156.063 239.315
 Provisões judiciais (1.893) (31.614)
Caixa líquido gerado/(consumido) nas atividades operacionais (14.911) 2.486
Atividades de investimento
 Pagamento pela compra:
  Imobilizado (3.029) (5.018)
  Intangível (11.374) (6.766)
Caixa líquido consumido nas atividades de investimento (14.403) (11.784)
Redução de caixa e equivalentes de caixa (29.314) (9.298)
 Caixa e equivalentes de caixa no início do exercício 65.573 74.871
 Caixa e equivalentes de caixa no final do exercício 36.259 65.573
Redução de caixa e equivalentes de caixa (29.314) (9.298)

As notas explicativas são parte integrante das demonstrações financeiras

estabelecidas a partir de julgamentos e premissas quanto a eventos futuros. Os valores reais de liquidação 
das operações podem divergir dessas estimativas em função da subjetividade inerente ao processo de sua 
determinação. Estimativas e premissas são revistas periodicamente. Revisões com relação a estimativas 
contábeis são reconhecidas no período em que as estimativas são revisadas e em quaisquer períodos 
futuros afetados. 3.  Políticas contábeis: As principais políticas contábeis utilizadas na preparação das 
demonstrações financeiras estão demonstradas a seguir. Essas políticas foram aplicadas consistentemente 
para todos os períodos comparativos apresentados, exceto quando indicado o contrário. a) Caixa e 
equivalentes de caixa: Caixa e equivalentes de caixa incluem dinheiro em espécie, contas bancárias, 
depósitos a prazo e outros ativos de curto prazo (com vencimento original de três meses ou período menor) 
de alta liquidez e com baixo risco de variação no valor de mercado. b) Ativos financeiros: i. Classificação e 
mensuração: A Companhia classifica seus ativos financeiros sob as seguintes categorias: • Mensurados ao 
valor justo por meio do resultado; • Disponíveis para venda; • Empréstimos e recebíveis; e • Mantidos até 
o vencimento. A classificação depende da finalidade para a qual os ativos financeiros foram adquiridos. A 
administração determina a classificação de seus ativos financeiros na data inicial de aquisição dos ativos e 
reavalia a sua classificação a cada data de balanço, segundo as regras restritas do CPC 39 para transferências 
(ou reclassificações) entre categorias. Os ativos financeiros são inicialmente reconhecidos ao valor de 
mercado. Diferenças entre o valor justo e a consideração paga pela Companhia para a aquisição do ativo 
(amplamente conhecida como “day-one profits/losses”) são reconhecidas no resultado do período somente 
quando a Companhia possui a capacidade de observação direta no mercado de fatores ou premissas de 
precificação dos ativos. A Companhia utiliza como critério de reconhecimento inicial de um instrumento 
financeiro (para todas as categorias de ativos ou passivos financeiros) o método de compra e venda regular 
pela data de negociação, ou seja, o reconhecimento de um ativo financeiro a ser recebido e um passivo 
financeiro a ser pago na data da negociação (data em que a Companhia se torna parte de um contrato) e 
a baixa de um ativo financeiro e reconhecimento de ganho ou perda no dia em que a negociação ocorre. 
Geralmente, juros sobre os ativos e passivos correspondentes não começam a ser reconhecidos até a data 
de liquidação da transação quando a titularidade sobre o instrumento financeiro é transferida. ii. Ativos 
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado: Esta categoria compreende duas sub-
categorias: Ativos financeiros detidos para propósito de negociação: A Companhia classifica nesta categoria 
os ativos financeiros cujo propósito e estratégia de investimento é de manter negociação ativa e frequente. 
Os ativos dessa categoria são classificados como ativos circulantes. Ativos financeiros designados ao valor 
justo através do resultado: Os ganhos ou as perdas decorrentes de variações no valor justo de ativos 
financeiros mensurados ao valor justo por meio do resultado são registrados imediatamente e apresentados 
na demonstração do resultado em “resultado financeiro” no período em que ocorrem. Os ativos dessa 
categoria são classificados como ativos circulantes. iii. Recebíveis: Os recebíveis originados de contratos de 
seguros, tais como os saldos de prêmios a receber de segurados, são classificados pela Companhia nesta 
categoria e são mensurados pelo valor do prêmio emitido. Os outros recebíveis da Companhia compreendem 
as demais contas a receber e caixa e equivalentes de caixa, exceto os investimentos de curto prazo. Todos 
os recebíveis são avaliados para identificar perda de seu valor recuperável (“Impairment”) a cada data de 
balanço (vide política contábil na nota explicativa nº 3.f.). iv. Ativos financeiros disponíveis para venda: Os 
ativos financeiros disponíveis para venda são contabilizados pelo valor justo (acrescido dos custos de 
transação diretamente incrementais) no seu reconhecimento inicial e em períodos subsequentes. Os juros 
de títulos de renda fixa classificados como disponíveis para venda, calculados com o uso do método da taxa 
de juros efetiva, são reconhecidos na demonstração do resultado como receitas financeiras. A parcela 
correspondente à variação no valor justo (ganhos ou perdas não realizados) é lançada contra o patrimônio 
líquido, na conta “ajustes com títulos e valores mobiliários”, sendo realizada contra resultado quando da 
sua liquidação ou por perda considerada permanente (vide política contábil de “Impairment” na nota 
explicativa nº 3.f.). v. Determinação de valor justo de ativos: Os valores justos dos investimentos com 
cotação pública são registrados com base em ”bid price”. Para os ativos financeiros sem mercado ativo ou 
cotação pública, a Companhia estabelece o valor justo através de técnicas de avaliação, que incluem o uso 
de operações recentes contratadas com terceiros, a referência a outros instrumentos que são 
substancialmente similares, a análise de fluxos de caixa descontados e os modelos de precificação de 
opções que fazem o maior uso possível de informações geradas pelo mercado e contam o mínimo possível 
com informações geradas pela administração da própria Companhia. c) Ativos não financeiros mantidos 
para venda: A Companhia detém certos ativos mantidos para a venda que são oriundos de estoques de 
salvados recuperados após o pagamento de sinistros aos segurados. Estes ativos são avaliados ao valor 
justo, deduzidos de custos diretamente relacionados à venda dos ativos e necessários para que a titularidade 
do ativo seja transferida para terceiros em condições de funcionamento. As despesas que são de 
responsabilidade do cliente, tais como despesas de leilão do ativo, não são deduzidas do valor justo do 
ativo. Quando a Companhia elabora o teste de adequação dos passivos de contratos de seguros, as 
recuperações estimadas de salvados são consideradas como um elemento do fluxo de caixa no teste, 
deduzidas do montante já constituído no ativo. d) Ativo imobilizado de uso próprio: O ativo imobilizado de 
uso próprio é utilizado para a condução dos negócios da Companhia e compreende: imóveis de uso 
próprio, equipamentos, móveis, máquinas e utensílios, e veículos. O imobilizado de uso é demonstrado ao 
custo histórico reavaliado até 31 de dezembro de 2008 (terrenos e edifícios são demonstrados pelo valor 
reavaliado, com base em avaliações efetuadas por peritos independentes). Este custo foi utilizado como 
custo atribuído na adoção dos novos CPCs como isenção opcional permitida pelo CPC 37 para a adoção 
inicial dos pronunciamentos contábeis. O custo do ativo imobilizado é reduzido por depreciação acumulada 
do ativo (exceto para terrenos, cujo ativo não é depreciado) até a data de preparação das demonstrações 
financeiras. O custo histórico do ativo imobilizado compreende gastos que são diretamente atribuíveis para 
a aquisição dos itens capitalizáveis e para que o ativo esteja em condições de uso. A depreciação é calculada 
segundo o método linear e conforme o período de vida útil estimada dos ativos. As taxas de depreciação 
utilizadas pela Companhia estão divulgadas na nota explicativa nº 12. O valor residual e a vida útil dos 
ativos são revisados e ajustados, se necessário, a cada data de balanço. O valor contábil de um item do ativo 
imobilizado é ajustado imediatamente se o seu valor recuperável é inferior ao seu valor contábil. A 
administração da Companhia considerou adequada à sua realidade a manutenção dos prazos de estimativa 
de vida útil anterior à aplicação das normas contábeis advindas pela lei nº 11.638/07, bem como considerou 
adequado não atribuir valor residual aos bens em virtude do histórico de ganhos irrelevantes no momento 
da alienação, troca ou descarte desses bens. e) Ativos intangíveis: i. Softwares: Os custos associados à 
manutenção de softwares são reconhecidos como despesa, conforme incorridos. Os custos de 
desenvolvimento que são diretamente atribuíveis ao projeto e aos testes de produtos de software 
identificáveis e exclusivos, controlados pela Companhia, são reconhecidos como ativos intangíveis quando 
os seguintes critérios são atendidos: • É tecnicamente viável concluir o software para que ele esteja 
disponível para uso; • O software pode ser usado; • O software gerará benefícios econômicos futuros 
prováveis, que podem ser demonstrados; • Estão disponíveis recursos técnicos, financeiros e outros recursos 
adequados para concluir o desenvolvimento e para usar o software; e • O gasto atribuível ao software 
durante seu desenvolvimento pode ser mensurado com segurança. Os custos de desenvolvimento de 
softwares reconhecidos como ativos são amortizados durante sua vida útil estimada (vida útil definida), não 
superior a cinco anos, e são alocados às suas respectivas unidades geradoras de caixa e avaliados para 
“Impairment” periodicamente pela Companhia. ii. Licenças de uso de software adquiridos: As licenças de 
software adquiridas são capitalizadas com base nos custos incorridos para adquirir os softwares e fazer com 
que eles estejam prontos para serem utilizados. Esses custos são amortizados durante sua vida útil estimada 
de até cinco anos. f) Análise de recuperabilidade de ativos financeiros e não financeiros (“Impairment”): i. 
Ativos financeiros avaliados ao custo amortizado (incluindo prêmios a receber de segurados): A Companhia 
avalia a cada data de balanço se há evidência de que um determinado ativo classificado na categoria de 
empréstimos ou recebíveis (ou se um grupo de ativos) apresenta perda de seu valor recuperável 
(Impairment). Para esta análise a Companhia utiliza diversos fatores observáveis, que incluem: • Dificuldades 
significativas do emissor ou do devedor; • Quebra de termos contratuais, tais como default ou não 

Balanços Patrimoniais - 31 de dezembro de 2014, 2013 e 1º de janeiro de 2013

(Em Milhares de reais)

Demonstração das Mutações do Patrimônio Líquido
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continuação

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras
Exercício Findo em 31 de dezembro de 2014

continua

(Em milhares de reais) 
cumprimento dos pagamentos devidos pelo devedor; • É provável que o emissor ou devedor entre em falência ou concordata; • Desaparecimento de um 
determinado título de um mercado ativo; • Informações observáveis que indicam uma redução mensurável dos fluxos de caixa futuros de um grupo de ativos, 
embora esta redução não possa ser atribuída para os ativos individualmente não significativos. Para avaliação da perda do valor recuperável de ativos financeiros 
classificados como empréstimos ou recebíveis, a Companhia utiliza a metodologia de perda incorrida, que considera se existe evidência objetiva de perda de valor 
para ativos individualmente significativos. Se não existe evidência de que um ativo individualmente significativo apresentou perda de seu valor, a Companhia 
poderia, segundo essa metodologia, incluir o ativo em um grupo de ativos de risco de crédito com características similares e acessar este ativo para avaliar o risco 
de perda de seu valor recuperável juntamente com os demais ativos financeiros, que serão testados em uma base coletiva. Para este cálculo coletivo a Companhia 
agrupa os ativos em uma base de características de risco de crédito (como por exemplo, ratings internos, indústria ou tipos de contrato de seguro, para avaliação 
de prêmios a receber). A Companhia avalia periodicamente os prêmios vencidos (líquidos de IOF e Comissão) e constitui uma provisão, de acordo com estudo 
atualizado semestralmente (vide nota explicativa nº 5.4). Estas características são relevantes para a determinação dos fluxos de caixa coletivos dos grupos 
avaliados. Os ativos individualmente significativos, que são avaliados para perda de seu valor recuperável em uma base individual, não são incluídos na base de 
cálculo coletivo. A Companhia designa os prêmios a receber nesta categoria e os estudos econômicos de perda consideram emissões feitas em períodos anteriores, 
eliminando eventos de cancelamento de apólices, não diretamente associados com perdas originadas por fatores de risco de crédito, tais como: cancelamentos, 
baixa dos ativos por sinistros, emissões incorretas ou modificações de apólices solicitadas por corretores que resultam na baixa do ativo. Para os ativos classificados 
na categoria “mantidos até o vencimento”, o valor da perda é avaliado como a diferença entre o valor contábil do ativo e o valor presente dos fluxos de caixa 
futuros estimados dos ativos, descontados pela taxa efetiva de juros. Caso o ativo apresente perda, o valor é reconhecido como uma conta retificadora (uma 
provisão) e no resultado do período. Quando o ativo for cotado em bolsa, a Companhia utiliza o valor de mercado como valor de referência para o cálculo da 
redução do valor recuperável (“Impairment”). ii. Ativos avaliados ao valor justo: A Companhia avalia a cada data de balanço se há evidência objetiva de que um 
ativo classificado como “disponível para a venda” apresenta evidências individuais de perda ao seu valor recuperável. No caso de investimentos em instrumentos 
de capital, a Companhia avalia se há um declínio significativo ou prolongado no valor de mercado do ativo em relação ao seu custo. Caso tal evidência existir, a 
perda acumulada (avaliada como a diferença entre o custo de aquisição e o valor de mercado atual do ativo, menos quaisquer perdas registradas previamente) é 
removida do patrimônio líquido e reconhecida imediatamente no resultado do período. As perdas para redução ao valor recuperável em instrumentos de capital 
que são registradas no resultado do período não são revertidas. Para instrumentos de dívida, as perdas com valor recuperável registradas são revertidas se o valor 
justo do instrumento financeiro aumentar, e se o aumento puder ser objetivamente relacionado a um evento que ocorreu após a data em que a perda foi 
inicialmente reconhecida. iii. Ativos não financeiros: Os ativos não financeiros que não possuem vida útil definida, como terrenos, por exemplo, não são 
depreciados e são testados para perda de seu valor recuperável anualmente. Ativos não financeiros sujeitos a depreciação (incluindo ativos intangíveis não 
originados de contratos de seguros) são avaliados para perda quando ocorrem eventos ou circunstâncias que indiquem que o valor contábil do ativo não seja mais 
recuperável. A redução ao valor recuperável é reconhecida no resultado do período para o valor contábil do ativo que exceder o valor recuperável conforme CPC 
01. g) Contratos de arrendamento mercantil (“leasing”): Arrendamentos operacionais: Os pagamentos feitos pela Companhia referente aos arrendamentos 
operacionais são reconhecidos como despesa pelo método linear pelo período de vigência do contrato. A Companhia possui contratos de arrendamento 
operacional para equipamentos de informática. Arrendamentos financeiros: Durante o período de divulgação não existiam contratos de arrendamento mercantil 
financeiros vigentes. h) Contratos de seguro e contratos de investimento - Classificação: As principais definições das características de um contrato de seguro estão 
descritas no pronunciamento técnico CPC 11 - Contratos de seguros, emitido pelo Comitê de Pronunciamentos Contábeis. Além disso, a Superintendência de 
Seguros Privados - SUSEP, por meio da Circular nº 483/14 estabeleceu critérios para identificação de um contrato de seguro. Nesse contexto, a administração 
procedeu às devidas análises dos contratos emitidos com base nas normas supracitadas e não identificou contratos classificados como contratos de investimento. 
Adicionalmente, a Companhia contrata prestadores para prestação de serviço, tais como chaveiros, assistência 24 horas, vidros, etc. que são avaliados para fins 
de classificação de contratos, sendo classificados como contratos de seguro quando há transferência significativa de risco de seguro entre as contrapartes no 
contrato. Os contratos de resseguro também são classificados segundo os princípios de transferência de risco de seguro do CPC 11. i) Avaliação de ativos e 
passivos originados de contratos de seguro e resseguro: i. Avaliação de ativos de contratos de resseguro: Os ativos de resseguro são representados por valores a 
receber de resseguradores de curto e longo prazo, dependendo do prazo esperado de realização (ou recebimento) dos ativos de resseguro junto aos resseguradores. 
Os ativos de resseguro são avaliados consistentemente com os saldos associados com os passivos de seguro que foram objeto de resseguro e conforme os termos 
e condições de cada contrato. Os passivos a serem pagos a resseguradores são compostos substancialmente por prêmios pagáveis em contratos de resseguro. 
Quaisquer ganhos ou perdas originados na contratação inicial de resseguro são amortizados durante o período de expiração do risco dos contratos. ii. Passivos de 
contratos de seguro: A Companhia utilizou as diretrizes das Circulares SUSEP nºs 462/13 e 483/14 para avaliação dos contratos de seguro e conversão das 
demonstrações financeiras. A Companhia não aplicou os princípios de Contabilidade Reflexa (ou “Shadow Accounting”), já que não possui contratos cuja 
avaliação dos passivos, ou benefícios aos segurados, sejam impactados por ganhos ou perdas não realizados de títulos classificados como disponíveis para a venda, 
segundo o CPC 38, que são registrados em reserva do patrimônio líquido. Adicionalmente, a Companhia não identificou situações onde tenha utilizado excesso 
de prudência, conforme definido pelo CPC 11, na avaliação de contratos de seguro, segundo as práticas contábeis brasileiras anteriormente aplicadas. A 
Companhia não identificou provisões para catástrofes não permitidas na data de adoção do CPC 11. j) Provisões técnicas - seguros: As provisões técnicas 
decorrentes de contratos de seguros, segundo as práticas contábeis no Brasil, são constituídas de acordo com as determinações do Conselho Nacional de Seguros 
Privados - CNSP, e da Superintendência de Seguros Privados - SUSEP, cujos critérios, parâmetros e fórmulas são documentados em Notas Técnicas Atuariais - NTA. 
A Despesa de Comercialização Diferida - DCD é constituída pelas parcelas dos custos na obtenção de contratos de seguros, cujo período do risco ainda não 
decorreu e são apropriadas ao resultado proporcionalmente ao prazo decorrido. São considerados como custos de aquisição diferidos as comissões de corretagem, 
agenciamento e outros custos de aquisição. O prazo de diferimento dos custos de aquisição obedecem o risco de vigência dos contratos de seguros. Para a 
Companhia, o ramo de maior representatividade na carteira é automóvel e o prazo médio de diferimento é de 12 meses. A Provisão de Prêmios Não Ganhos - 
PPNG é calculada “pró-rata” dia, com base nos prêmios emitidos e tem por objetivo provisionar a parcela de prêmios correspondente ao período de risco a 
decorrer na data-base de cálculo. A Provisão de Prêmios Não Ganhos de Riscos Vigentes Não Emitidos - PPNG-RVNE é estimada com base em cálculos atuariais 
através da utilização de triângulos de “run-off” de prêmios emitidos, onde é possível captar a defasagem entre a vigência do risco e a emissão do prêmio. Assim 
essa provisão indica o nível de prêmios não ganhos, referente aos riscos vigentes, assumidos pela Companhia, porém ainda não emitidos. A Provisão Complementar 
de Cobertura - PCC deve ser constituída quando for constatada insuficiência nas provisões técnicas, conforme valor apurado no Teste de Adequação de Passivos. 
A Provisão de Sinistros a Liquidar - PSL é constituída com base na estimativa dos valores a indenizar ao segurado, realizada por ocasião do recebimento do aviso 
de sinistro, em valor considerado suficiente para fazer face aos compromissos futuros. Esta provisão é reavaliada no decorrer do processo até a liquidação ou 
encerramento do sinistro e está líquida da expectativa de recebimentos de salvados. A Provisão de Sinistros Ocorridos mas não Avisados - IBNR representa o 
montante esperado de sinistros ocorridos e não avisados até a data-base das demonstrações financeiras. A metodologia de cálculo utilizada contempla e destaca 
a parcela da Provisão de Sinistros Ocorridos Não Suficientemente Reportados - IBNER, provisão adicional à Provisão de Sinistros a Liquidar, que tem como objetivo 
estimar os valores dos ajustes que os sinistros a liquidar sofrerão até o seu encerramento. Esta provisão é calculada com técnicas estatísticas e atuariais com base 
no desenvolvimento histórico dos sinistros. A Provisão de Despesas Relacionadas - PDR representa o montante esperado de despesas ainda não pagas ou 
suficientemente reservadas, relacionadas aos sinistros ocorridos. k) Passivos financeiros: As obrigações a pagar são inicialmente reconhecidas ao valor justo. 
Quaisquer efeitos significativos de ajuste a valor presente são reconhecidos segundo o método da taxa efetiva de juros até a data de liquidação, quando o efeito 
do ajuste a valor presente é material. Para este cálculo, em casos onde os passivos financeiros não possuem uma taxa de juros pré-determinada (ou explícita no 
contrato), a Companhia utiliza uma taxa de mercado similar à taxa de juros de referência, que seria similar a cobrada por uma instituição bancária para 
financiamento ou compra de um ativo similar, considerando, inclusive, o risco de crédito da Companhia para este propósito. l) Teste de adequação dos passivos 
(LAT - Liability Adequacy Test): A Circular SUSEP nº 457/12, instituiu o Teste de Adequação de Passivos (TAP) para fins de elaboração das demonstrações financeiras 
e definiu regras de procedimentos para a sua realização. Segundo esta Circular, a Companhia deve avaliar, a cada data-base, se o seu passivo está adequado, 
utilizando estimativas correntes de fluxos de caixa futuros de seus contratos de seguro. Se essa avaliação mostrar que o valor das provisões técnicas constituídas 
para os contratos de seguros vigentes, descontados dos custos de aquisição diferidos e dos ativos intangíveis diretamente relacionados às provisões técnicas, está 
inadequado em relação aos fluxos de caixa futuros estimados, a deficiência deve ser reconhecida na PCC ou em qualquer outra provisão que venha a substituí-la. 
O TAP foi elaborado bruto de resseguro, e para a sua realização a Seguradora considerou a segmentação estabelecida pela SUSEP na Circular nº 457/12, ou seja, 
entre seguros de danos e seguros de pessoas. Os fluxos de caixa foram estimados em periodicidade trimestral, e a sua preparação levou em consideração a 
estimativa de prêmios, sinistros e despesas mensurados, descontados pela relevante estrutura a termo da taxa de juros livre de risco (ETTJ), com base na 
metodologia proposta pela SUSEP, usando o modelo de Svensson para interpolação e extrapolação das curvas de juros, e o uso de algoritmos genéticos, em 
complemento aos algoritmos tradicionais de otimização não-linear, para a estimação dos parâmetros do modelo. Depois de finalizado o Estudo Atuarial do Teste 
de Adequação de Passivos da Companhia, concluiu-se que o seu passivo por contrato de seguro está adequado, não sendo necessário o ajuste das provisões 
técnicas constituídas, deduzida dos custos de aquisição diferidos e dos ativos intangíveis diretamente relacionados às provisões técnicas, visto que estas se 
mostraram superiores aos valores estimados dos fluxos de caixa, os quais foram elaborados em conformidade com os parâmetros mínimos estabelecidos pela 
Circular SUSEP nº 457/12. m) Compensação (apresentação líquida) de ativos e passivos financeiros: Ativos e passivos financeiros somente são apresentados de 
forma líquida no balanço patrimonial quando há um direito legal irrevogável de compensar ativos e passivos junto à contraparte e quando a Companhia possui a 
intenção de liquidar os instrumentos em uma forma líquida ou realizar o ativo e liquidar um determinado passivo financeiro simultaneamente. A Companhia não 
apresentou ativos e passivos de forma líquida para essa demonstração. n) Outras provisões, ativos e passivos contingentes: A Companhia reconhece uma provisão 
somente quando existe uma obrigação presente (legal ou construtiva) como resultado de um evento passado, quando é provável que o pagamento de recursos 
deverá ser requerido para liquidar a obrigação, e quando a estimativa pode ser feita de forma confiável para a provisão. Quando alguma destas características não 
é atendida, a Companhia não reconhece uma provisão. As provisões são ajustadas a valor presente quando o efeito do desconto a valor presente é material. A 
Companhia constitui provisões em garantia de desembolsos futuros que possam decorrer de ações judiciais em curso de natureza cível, fiscal e trabalhista. Elas 
são constituídas a partir de uma análise individualizada, efetuada pelos assessores jurídicos da Companhia, dos processos judiciais em curso e das perspectivas de 
resultado desfavorável implicando num desembolso futuro. Ativos contingentes não são reconhecidos contabilmente, exceto quando existem garantias reais ou 
decisões judiciais favoráveis, sobre as quais não cabem mais recursos, caracterizando o ganho como praticamente certo. Os tributos cuja exigibilidade está sendo 
questionada na esfera judicial são registrados levando-se em consideração o conceito de “obrigação legal”. As obrigações legais (fiscais e previdenciárias) 
decorrem de processos judiciais relacionados a obrigações tributárias, cujo objeto de contestação é sua legalidade ou constitucionalidade, que, independentemente 
da avaliação acerca da probabilidade de sucesso, têm seus montantes reconhecidos integralmente nas demonstrações financeiras e são atualizados monetariamente 
de acordo com a legislação fiscal (taxa SELIC). Os passivos contingentes de processos de sinistros e cíveis são atualizados pela Tabela Prática do Tribunal de Justiça 
de São Paulo e os trabalhistas pela Tabela Prática do TRT da 2ª região de São Paulo. o) Capital social: As ações emitidas pela Companhia são classificadas como 
um componente do patrimônio líquido quando a Companhia não possui a obrigação de transferir caixa ou outros ativos para terceiros. p) Políticas contábeis para 
reconhecimento de receitas e despesas: i. Reconhecimento de prêmio emitido de contratos de seguro: As receitas e custos relacionados aos contratos de seguro 
são reconhecidos proporcionalmente ao longo do período de cobertura do risco das respectivas apólices. O Imposto sobre Operações Financeiras - IOF a recolher, 
incidente sobre os prêmios a receber, é registrado no passivo da Companhia e é retido e recolhido simultaneamente ao recebimento do prêmio. ii. Receita de juros 
e dividendos recebidos: As receitas de juros de instrumentos financeiros, incluindo as receitas de juros de instrumentos avaliados ao valor justo através do 
resultado, são reconhecidas no resultado do exercício segundo o método do custo amortizado e pela taxa efetiva de retorno. Quando um ativo financeiro é 
reduzido como resultado de perda do seu valor recuperável (“Impairment”), a Companhia reduz o valor contábil do ativo ao seu valor recuperável, correspondente 
ao valor estimado dos fluxos de caixa futuros, descontado pela taxa efetiva de juros, e continua reconhecendo juros sobre estes ativos financeiros como receita de 
juros no resultado do exercício. Os juros cobrados sobre o parcelamento de prêmios de seguros são diferidos para apropriação no resultado no mesmo prazo do 
parcelamento dos correspondentes prêmios de seguros. As receitas de dividendos de investimentos em ativos financeiros representados por instrumentos de 
capital (ações) são reconhecidas no resultado quando o direito a receber o pagamento do dividendo é estabelecido. iii. Benefícios a empregados: Obrigações de 
curto prazo: As obrigações de benefícios de curto prazo para empregados são reconhecidas pelo valor esperado a ser pago e lançadas como despesa à medida 
que o respectivo serviço é prestado. Obrigações por aposentadorias: As obrigações por contribuições aos planos de previdência de contribuição definida são 
reconhecidas como despesas de benefícios a empregados no resultado nos períodos durante os quais serviços são prestados aos empregados. Outros benefícios 
de curto prazo: Outros benefícios de curto prazo, tais como: seguro-saúde, assistência odontológica, seguro de vida e de acidentes pessoais, estacionamento, vale 
transporte, vale-refeição e alimentação e treinamento profissional, são oferecidos aos funcionários e administradores e reconhecidos no resultado do exercício à 
medida que são incorridos. Benefícios pós-emprego: A Companhia não possui qualquer política ou programa de benefícios classificados em benefícios de longo 
prazo como benefício pós-emprego. q) Imposto de renda e contribuição social: A despesa de imposto de renda e contribuição social dos períodos reportados inclui 
as despesas de impostos correntes e os efeitos de impostos diferidos. A Companhia reconhece no resultado do período os efeitos dos impostos de renda e 
contribuição social, exceto para os efeitos tributários sobre itens que foram diretamente reconhecidos no patrimônio líquido, onde nestes casos, os efeitos 
tributários também são reconhecidos no patrimônio líquido. Os impostos correntes são calculados com base em leis e regras tributárias vigentes ou substancialmente 
vigentes na data de preparação do balanço patrimonial. O imposto de renda corrente é calculado à alíquota-base de 15% mais adicional de 10% sobre o lucro 
real tributável acima de R$ 240 por exercício. A provisão para contribuição social é constituída à alíquota de 15% (vide nota explicativa nº 19.9.). É constituída 
provisão para imposto de renda e contribuição social diferidos sobre diferenças temporárias e reserva de reavaliação de bens do ativo imobilizado (terrenos e 
edifícios), cujo montante será transferido para impostos a pagar, no passivo circulante, quando da realização ou baixa desses ativos. Os impostos diferidos são 
reconhecidos utilizando-se o método dos passivos (ou “liability method” segundo o CPC 32) sobre diferenças temporárias originadas entre as bases tributárias de 
ativos e passivos e os valores contábeis respectivos destes ativos e passivos. As taxas utilizadas para constituição de impostos diferidos são as taxas vigentes na 
data de preparação do balanço patrimonial. Tributos diferidos ativos são reconhecidos no limite em que seja provável que lucros futuros tributáveis estejam 
disponíveis. 4. Estimativas e julgamentos contábeis: As estimativas e os julgamentos contábeis são continuamente avaliados e baseiam-se na experiência 
histórica e em outros fatores, incluindo expectativas de eventos futuros, consideradas razoáveis para as circunstâncias. i. Estimativas e julgamentos utilizados na 
avaliação de passivos de seguros: O passivo de seguros da Companhia é o componente onde a Administração mais utiliza estimativas e julgamentos, pois existem 
diversas fontes de incertezas que precisam ser consideradas na estimativa dos passivos que serão liquidados. A Companhia utiliza as fontes de informação internas 
e externas disponíveis, tais como: sua experiência passada e indicadores que possam influenciar as tomadas de decisões da Administração e dos atuários sobre o 
cálculo da melhor estimativa do valor de liquidação de sinistros para contratos cujo evento segurado já tenha ocorrido. Consequentemente, os valores 
provisionados podem diferir dos valores liquidados efetivamente em datas futuras para tais obrigações. A Companhia divulga análises de sensibilidade para estas 
premissas na nota explicativa nº 5.1. ii. Estimativas e julgamentos utilizados na avaliação de provisões para contingências tributárias, cíveis e trabalhistas: A 
Companhia possui processos judiciais fiscais, cíveis e trabalhistas em aberto na data de preparação das demonstrações financeiras, estes registros estão amparados 
pela opinião do departamento jurídico da Companhia e de seus consultores legais externos. O processo utilizado pela administração para a contabilização e 
construção das estimativas contábeis, leva em consideração a assessoria jurídica de especialistas na área, evolução dos processos e status (ou instância) de 
julgamento de cada caso específico. Adicionalmente, a Companhia utiliza seu melhor julgamento sobre estes casos, com base em informações históricas de perdas 
onde existe alto grau de julgamento aplicado para a constituição destas provisões. iii. Cálculo de valor justo de ativos financeiros: Conforme requerido pelo CPC 
39, a Companhia aplica as regras de avaliação do valor justo de instrumentos financeiros designados nas categorias “disponíveis para venda” e ativos “mensurados 
ao valor justo através do resultado”. Nesse processo a Companhia estabelece metodologias de avaliação de valor justo com base em dados diretamente 
observáveis ou não observáveis no mercado. Essas metodologias empregam alto grau de julgamento na seleção de variáveis e modelagens para estabelecimento 
de valor justo de determinados instrumentos não cotados em um mercado ativo. A Companhia divulga na nota explicativa nº 5.3, informações requeridas pelo 
CPC 39 quanto à metodologia e níveis de classificação dos instrumentos segundo fatores observáveis no mercado. iv. Estimativas utilizadas para avaliação de 
créditos tributários: Tributos diferidos ativos são reconhecidos no limite em que seja provável que lucros futuros tributáveis estejam disponíveis. Esta é uma área 
que requer a utilização de alto grau de julgamento da Administração na determinação das estimativas futuras quanto à capacidade e determinação de horizonte 
de geração de lucros futuros tributáveis. Essa estimativa é divulgada na nota explicativa nº 9. 5. Gerenciamento de riscos: A Companhia, de forma geral, está 
exposta aos seguintes riscos provenientes de suas operações e que podem afetar, com maior ou menor grau, os seus objetivos estratégicos e financeiros: • Risco 
de seguro; • Risco financeiro/liquidez; • Risco de mercado; • Risco de crédito; e • Risco operacional. A finalidade desta nota explicativa é apresentar informações 
gerais sobre estas exposições, bem como os critérios adotados pela Companhia na gestão e redução de cada um dos riscos acima mencionados. A Companhia 
dispõe de uma estrutura de gerenciamento de riscos que é composta por princípios, políticas, responsabilidades, procedimentos e ações internas. A administração 
considera essa estrutura compatível com a natureza e complexidade dos produtos, serviços, processos e sistemas da Companhia. Estrutura de gerenciamento de 
risco: Para proporcionar um adequado ambiente de identificação e avaliação dos riscos, a Companhia dispõe das áreas de Auditoria Interna e Governança 
Corporativa responsáveis por controles internos, SOX, compliance e normas. Para administrar os riscos a que Companhia está exposta, são efetuados 
periodicamente comitês de precificações e de reservas de sinistros, sendo que para a gestão do risco de crédito a Companhia dispõe de diversos mecanismos 
gerenciais, tais como: relatórios de monitoramento de índices de inadimplência. 5.1. Gestão de risco de seguro: Como parte de sua política de gestão de riscos, 
a Companhia possui critérios de aceitação e de precificação específicos para cada linha de negócio que buscam minimizar riscos de anti-seleção e garantir um 
nível de rentabilidade adequado frente aos riscos assumidos. O Departamento Atuarial junto às áreas de subscrição da Companhia, além de monitorar a 
adequação de preços de suas principais linhas de negócio, desenvolve modelos e políticas de precificação que permitem à Companhia diferenciar de forma mais 
justa os preços cobrados de cada um de seus clientes. Além disso, por meio de seu Departamento de Resseguros, a Companhia busca assegurar o equilíbrio 
adequado dos seus limites de retenção, de modo a mitigar os riscos assumidos nas diferentes linhas de negócio, avaliando os melhores tipos de contratos e 
considerando a posição do parceiro ressegurador na escala de classificação de risco, calculadas pelas mais renomadas agências internacionais. A cobertura de 
prêmio e resseguro por área geográfica está evidenciada na nota explicativa nº 19.1. A tabela a seguir apresenta nossa exposição máxima ao risco para nossos 
principais segmentos de seguro:

31/12/14 31/12/13
Exposição máxima ao risco de seguro (a)  Quantidade de Exposição máxima ao risco de seguro (a)  Quantidade de 

Modalidade Bruto de Resseguro Líquido de Resseguro segurados/itens Bruto de Resseguro Líquido de Resseguro segurados/itens
Automóvel 272.354.388 272.354.388 1.417.960 238.223.862 238.223.862 1.283.811
Patrimonial 130.916.995 100.322.079 181.782 130.757.381 101.042.087 195.735
Vida em grupo 33.365.682 30.909.343 161.766 27.479.469 27.551.223 143.455
Transportes 115.146.214 98.286.884 347.935 97.281.881 81.497.887 350.599
Demais ramos 10.757.048 4.208.913 6.252 9.903.263 4.676.316 4.879
Total 562.540.327 506.081.607 2.115.695 503.645.856 452.991.376 1.978.479
(a) Esses montantes representam os valores máximos indenizáveis, em caso de sinistros cobertos, para cada um dos riscos emitidos e vigentes nas respectivas 
datas-base. Tais valores são calculados por meio da soma das Importâncias Seguradas de coberturas mutualmente exclusivas, ou seja, no caso de um seguro 
patrimonial, não se soma a Importância Segurada de Roubo de Bens, quando existe para o mesmo risco uma cobertura de incêndio para prédio e conteúdo. A 
Companhia realiza teste de sensibilidade. Esse teste foi elaborado para demonstrar como seriam afetados o resultado e o patrimônio líquido da Companhia, caso 
ocorram alterações razoavelmente possíveis nas seguintes variáveis: • Sinistralidade - simulação do efeito de uma elevação de 5 pontos percentuais na sinistralidade; 
• Despesas administrativas - simulação do aumento de 10% nas despesas administrativas; Para a elaboração do teste foram utilizadas, respectivamente, a 
sinistralidade apurada na relação entre os sinistros retidos e os prêmios ganhos, e o montante de despesas administrativas, ambos registrados nos últimos 12 
meses contados a partir de cada uma das datas-base apresentadas.
A tabela abaixo apresenta os resultados brutos e líquidos de resseguros, considerando as respectivas premissas:

Impactos no resultado e no patrimônio líquido
31/12/14 31/12/13

Premissas Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro
Aumento de 5 pontos percentuais na sinistralidade apurada (111.148) (106.291) (93.895) (90.431)
Aumento de 10% nas despesas administrativas (36.915) (36.915) (32.007) (32.007)
Total (148.063) (143.206) (125.902) (122.438)

A Companhia demonstra nos quadros abaixo os contratos de resseguro vigentes em 31 de dezembro de 2014 e 2013:
Prêmio emitidos Prêmios cedidos em resseguro (a) % Ressegurado

Ramo 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Automóvel 1.855.712 1.643.719 – – 0% 0%
Patrimonial 154.107 150.026 41.427 27.094 27% 18%
Vida em grupo 135.153 125.617 9.553 11.817 7% 9%
Transportes 131.985 121.185 8.827 7.103 7% 6%
Demais ramos 71.601 49.687 37.333 21.398 52% 43%
Total 2.348.558 2.090.234 97.140 67.412 4% 3%

(a) A tabela abaixo apresenta a discriminação dos resseguradores:

Prêmio cedido % cedido
Ressegurador Classe Categoria de Risco (*) 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Liberty Mutual Insurance Company Admitida A 16.873 7.863 17% 12%
Lloyd’S Admitida A 7.374 5.684 8% 8%
Odyssey America Reinsurance Corporation Admitida A 1.121 651 1% 1%
Catlin Insurance Company (Uk) Ltd Admitida A 739 115 1% 0%
Hannover Ruckversicherung Ag Admitida A 322 945 0% 1%
Transatlantic Reinsurance Company Admitida A 192 344 0% 1%
Scor Reinsurance Company Admitida A – 92 0% 0%
Everest Reinsurance Company Admitida A+ 2.971 831 3% 1%
Swiss Reinsurance Company Admitida A+ 186 1.878 0% 3%
General Reinsurance Ag Admitida AA+ 4.837 3.768 5% 6%
Navigators Insurance Company Eventual A – 62 0% 0%
Munchener Ruckversicherungs-Gesse Akt. In Munchen Eventual AA- 46 – 0% 0%
Axa Corporate Solutions Assurance Eventual AA- – 597 0% 1%
IRB Brasil Resseguradores S.A Local Sem Rating 17.707 12.894 18% 19%
Swiss Re Brasil Resseguros S.A. Local Sem Rating 15.285 8.864 16% 13%
Munich Re do Brasil Resseguradora S.A Local Sem Rating 15.043 13.813 15% 20%
Terra Brasis Resseguradora S.A Local Sem Rating 6.931 3 7% 0%
XL Resseguros Brasil S/A Local Sem Rating 3.006 2.328 3% 3%
Mapfre Re do Brasil Companhia De Resseguros Local Sem Rating 1.834 3.381 2% 5%
Allianz Global Corporate & Specialty Resseguros Local Sem Rating 1.666 1.134 2% 2%
Austral Resseguradora S.A. Local Sem Rating 553 1.048 1% 2%
Alterra Resseguradora Do Brasil S.A. Local Sem Rating 275 302 0% 0%
Ace Resseguradora S/A Local Sem Rating 179 815 0% 1%
Total 97.140 67.412 100% 100%

(*) A Companhia utiliza como fonte para classificação de categoria de risco o site da autarquia SUSEP.
Abaixo demonstramos as provisões técnicas de resseguro:

Ativos de resseguro
PPNG PPNG-RVNE PSL/PDR IBNR IBNER

Ramo 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Automóvel – – – – 1.596 2.055 – 282 – –
Patrimonial 18.299 20.950 480 1.149 43.441 65.168 1.522 1.404 998 1.357
Vida em grupo 3.372 3.995 80 72 5.017 4.961 2.016 2.604 174 (300)
Transportes 2.117 (82) 111 67 5.050 5.528 816 621 678 182
Demais ramos 28.056 16.252 563 561 11.659 2.761 327 234 451 469
Total 51.844 41.115 1.234 1.849 66.763 80.473 4.681 5.145 2.301 1.708

Não foram identificadas evidências objetivas para a constituição de redução ao valor recuperável nas operações de resseguro realizadas pela Companhia no 
período. 5.2. Gestão de riscos financeiros e liquidez: A Companhia está exposta a riscos financeiros associados à sua carteira de aplicações. Para mitigar os 
riscos financeiros significativos, a Companhia utiliza uma abordagem ativa de gestão de ativos e passivos e leva em consideração a estrutura e classes dos passivos, 
requerimentos regulatórios no Brasil e o ambiente econômico onde os negócios são conduzidos e os ativos financeiros são investidos. A gestão de riscos 
financeiros compreende a gestão do risco de mercado, liquidez e de crédito. A política de gestão de riscos da Companhia tem como princípio assegurar que limites 
apropriados de risco sejam seguidos para evitar que perdas decorrentes de oscilações de preços venham a impactar os resultados de forma adversa. Desta forma, 
para mitigação do risco, a Companhia possui uma estratégia conservadora de alocação de ativos, composta em sua maioria por títulos públicos e títulos privados 
de alta liquidez. O Grupo Liberty tem uma política de investimentos acordada com cada país onde são determinados os limites para correta gestão e mitigação 
dos riscos. Esta política de investimentos compreende os principais critérios e restrições de acordo com a regulação local e também de acordo com a política 
mundial do Grupo Liberty para investimentos. A tabela a seguir apresenta o fluxo de caixa de todas as classes de ativos financeiros e contratos de seguro detidos 
pela Companhia e seus passivos:

Composição da carteira Até 1 ano
Acima 

de 1 ano
Saldo contábil 

31/12/2014
Saldo contábil 

31/12/2013
Ativos financeiros e ativos de contratos de seguro (Reapresentado)
- Disponíveis para venda
  Ativos pré-fixados

Públicos 195.749 716.089 911.838 723.093
  Operações a termo
   Públicos 75.000 – 75.000 7.167

Ativos pós-fixados
 Públicos 26.149 116.798 142.947 160.629

Privados 81.509 5.479 86.988 65.539
 Fundos de investimento – 16.616 16.616 23.814

 Índices de inflação
  Públicos 28.848 77.638 106.486 100.662
  Privados – 11.265 11.265 11.129
 Outros 245 – 245 246
- Recebíveis, pré-fixados
Prêmios a receber de segurados 748.494 11.416 759.910 710.286
 Valores a receber de operações com seguradoras e resseguradoras 45.890 772 46.662 40.690
 Outros créditos operacionais 55.120 – 55.120 48.063
- Ativos de resseguro 76.783 50.040 126.823 130.290
- Títulos e créditos a receber 10.199 209.678 219.877 189.209
- Caixa e equivalentes de caixa (vide nota explicativa nº 6) 36.259 – 36.259 65.573
Total de ativos financeiros e ativos de contratos de seguro 1.380.245 1.215.791 2.596.036 2.276.390
Passivos
 Contas a pagar (*) 207.413 3.861 211.274 129.446
 Débitos de operações com seguros e resseguros 225.840 5.421 231.261 198.636
 Depósitos de terceiros 7.160 – 7.160 10.361
 Provisões técnicas - seguros 1.573.592 202.665 1.776.257 1.620.194
 Outros débitos - provisões judiciais – 21.003 21.003 22.896
Total de passivos 2.014.005 232.950 2.246.955 1.981.533

(*) Refere-se a: R$ 75.000 operações a termo. 5.3. Gestão de risco de mercado: A Companhia possui como política de gestão de risco financeiro, a contratação 
de produtos financeiros prontamente disponíveis no mercado brasileiro, cujo valor de mercado pode ser mensurado com confiabilidade, visando alta liquidez para 
honrar suas obrigações futuras e com uma política prudente de gestão de risco de liquidez. O CPC 39 requer a divulgação por nível, relacionada à mensuração 
do valor justo. A tabela abaixo apresenta instrumentos financeiros registrados pelo valor justo, utilizando um método de avaliação. Os diferentes níveis foram 
definidos como se segue: • Nível 1: títulos com cotação em mercado ativo; • Nível 2: títulos não  cotados nos mercados abrangidos no “Nível 1”, mas cuja 
precificação é direta ou indiretamente observável; • Nível 3: títulos que não possuem seu custo determinado com base em um mercado observável.

31/12/14 31/12/13
Nível 1 Nível 2 Consolidado Nível 1 Nível 2 Consolidado

Ativos financeiros disponíveis para venda (*) (Reapresentado) (Reapresentado)
 Títulos de renda fixa
  Letras financeiras do tesouro - LFT 142.947 – 142.947 160.629 – 160.629
  Letras do tesouro nacional - LTN 451.086 – 451.086 364.131 – 364.131
  Notas do tesouro nacional - NTN - Série B 106.486 – 106.486 100.663 – 100.663
  Notas do tesouro nacional - NTN - Série F 460.752 – 460.752 358.962 – 358.962
 Operações a termo

Letras do tesouro nacional - LTN 75.000 – 75.000 – – –
 Títulos privados
  Fundos de investimento - não exclusivos 16.616 – 16.616 23.814 – 23.814
  CDBs – 81.509 81.509 – 41.673 41.673
  Letras financeiras – – – – 1.637 1.637
  Debêntures – 16.744 16.744 – 40.524 40.524

Fundos e reservas retidos pelo IRB – 245 245 – 246 246
Total ativos financeiros 1.252.887 98.498 1.351.385 1.008.199 84.080 1.092.279
Equivalentes de caixa 8.207 – 8.207 36.916 – 36.916

(*) A Companhia não detém ativos financeiros classificados de acordo com o Nível 3. A Companhia utiliza uma série de análises de sensibilidade e testes de stress
como ferramentas de gestão de riscos financeiros. Os resultados destas análises são utilizados para mitigação de riscos e para o entendimento do impacto sobre 
os resultados e sobre o patrimônio líquido da Companhia em condições normais e em condições de stress. Esses testes levam em considerações os cenários 
históricos e cenários de condições de mercado previsto para períodos futuros, e têm seus resultados utilizados no processo de planejamento e decisão e também 
para identificação de riscos específicos originados nos ativos e passivos financeiros detidos pela Companhia. Para a correta análise de sensibilidade e dos testes de 
stress utilizamos a metodologia do VaR, que pode ser resumida como a medida de quanto uma carteira de investimento poderá depreciar durante certo horizonte 
de tempo, com certa probabilidade. A grande motivação para o uso do conceito de VaR é que este integra o risco de todo o ativo/passivo em uma única medida 
numérica, resumindo o risco total, por exemplo, de um banco para acompanhamento por sua diretoria. A grande deficiência do conceito de VaR é que risco é um 
conceito multidimensional, logo a integração do risco total de uma instituição em uma única medida numérica requer simplificações. Na politica de investimentos, 
utiliza-se o método VaR para o cálculo do risco, que é calculado em dias úteis e com 95% de intervalo de confiança. Nas análises trabalha-se com um VaR 
globalizado máximo de 0,5% e um VaR de liquidez em 5%, que mede o risco do prazo de conversão do ativo em caixa. Os valores atuais do VaR, gerados através 
do teste de Stress, estão em 0,18% e 4%, respectivamente. A tabela a seguir apresenta o teste de sensibilidade, que leva em consideração a melhor estimativa 
da administração sobre uma razoável mudança esperada destas variáveis e impactos potenciais sobre o resultado do exercício e sobre o patrimônio líquido da 
Companhia:
Ativos financeiros Variação Impactos no resultado e no patrimônio líquido
Disponíveis para Venda 31/12/14 31/12/13 Premissa % 31/12/14 % 31/12/13 %
 (Reapresentado) (Reapresentado)
Pré-fixado 986.838 730.260 Taxa de juros pré-fixada (10,0%) (10.800) (1,1%) (7.084) (1,0%)
Pós-fixado 246.551 249.981 Taxa Selic (10,0%) (2.867) (1,2%) (2.778) (1,1%)
Inflação 117.751 111.792 Índice de preços (10,0%) (1.365) (1,2%) (1.143) (1,1%)
IRB 245 246 Não há – – 0,0% – 0,0%
Total 1.351.385 1.092.279 (15.032) (1,0%) (11.005) (1,0%)

5.4. Gestão de risco de crédito: A Companhia possui uma rigorosa política de risco de crédito para aquisição de seus ativos financeiros. Consequentemente, 
existem certas restrições sobre as áreas operacionais para limitar a exposição ao risco de crédito em casos de ativos emitidos por contrapartes, caso estas 
contrapartes não possuam rating de crédito igual ou superior àqueles estabelecidos na política. O saldo de contas a receber está distribuído entre diversos clientes 
e não existe um cliente que represente concentração de 10% ou mais do total dos prêmios líquidos, nem do saldo a receber. A administração monitora o risco do 
saldo a receber de clientes mediante o registro de provisão para perda sobre créditos, apurada de acordo com um estudo de inadimplência que determina, por 
faixa de vencimento e por grupo de risco (ex. Automóveis, vida em grupo, etc.), um percentual estimado de perda para as apólices vencidas. O estudo é atualizado 
semestralmente. Vide nota explicativa nº 8. A política de investimentos da Companhia apresenta as seguintes premissas: preservação do capital, a maximização 
de retorno dentro dos limites da prudência, liquidez, cobertura de reserva, margens de solvência e desempenho estável e previsível. Seguindo a política de 
investimentos, a administração estabelece as instituições financeiras com as quais a Companhia pode operar, os limites de alocação de recursos e os objetivos. A 
Companhia adota o critério de aplicar seus recursos em instituições sólidas, cuja classificação de risco esteja entre “AAA” até “BB”, ou seja, bancos que 
apresentam solidez financeira de excepcional até adequada. A aplicação de recursos da Companhia se dá através da compra direta de ativos financeiros, como 
títulos públicos e privados e quotas de fundos de investimentos, buscando uma rentabilidade próxima à variação do CDI, em investimentos com alta liquidez e 
segurança. Apresentamos abaixo um quadro contendo a segregação dos ativos constantes na carteira de investimentos pelos seus respectivos ratings de escala 
internacional da Standard & Poor’s. Para os títulos que não possuem rating em escala internacional, foi utilizada a escala nacional de classificação, também 
divulgadas pela Standard & Poor’s. Os títulos que não possuem rating foram classificados no grupo “Sem rating”.

Composição da carteira por classe 
 e por categoria contábil

Escala Nacional Escala Internacional

brA- brAA+ AA A BBB- BB
Sem 

rating
Saldo contábil 

31/12/2014
Saldo contábil 

31/12/2013
Ativos financeiros e ativos de 
 contratos de seguro

(Reapre-
sentado)

- Disponíveis para venda
Ativos pré-fixados
 Públicos – – – – 911.838 – – 911.838 723.093

   Privados – – – – – – – – 7.167
  Operações a termo

Públicos – – – – 75.000 – – 75.000 –
Ativos pós-fixados
 Públicos – – – – 142.947 – – 142.947 160.629

Privados – 5.479 – – 80.387 1.122 – 86.988 65.539
 Fundos de investimento 8.961 – – – 7.655 – – 16.616 23.814

  Índices de inflação
   Públicos – – – – 106.486 – – 106.486 100.662

Privados – 11.265 – – – – – 11.265 11.129
Outros créditos operacionais – – – – – – 245 245 246

- Recebíveis
 Prêmios a receber de segurados – – – – – – 759.910 759.910 710.286

Valores a receber de operações com 
 seguradoras e resseguradoras – – – – – – 46.662 46.662 40.690

 Outros créditos operacionais – – – – – – 55.120 55.120 48.063
- Ativos de resseguro – – 6.135 40.873 – – 79.815 126.823 130.290
- Títulos e créditos a receber – – – – – – 219.877 219.877 189.209
- Caixa e equivalentes de caixa (vide nota 
 explicativa nº 6) – – – – 8.207 – 28.052 36.259 65.573
Exposição máxima ao risco de crédito 8.961 16.744 6.135 40.873 1.332.520 1.122 1.189.681 2.596.036 2.276.390

5.5. Gestão de risco de capital: A Companhia executa suas atividades de gestão de risco de capital através de um modelo de gestão centralizado com o objetivo 
primário de atender aos requerimentos de capital mínimo regulatório para o segmento de seguro e para o segmento financeiro, segundo critérios de exigibilidade 
de capital emitidos pelo CNSP e pela SUSEP. A estratégia e modelo utilizados pela Administração consideram ambos “capital regulatório” e “capital econômico” 
segundo a visão de gestão de risco de capital adotada pela Companhia. A estratégia de gestão de risco de capital consiste na maximização do valor do capital da 
Companhia por meio da diversificação de suas operações nos diferentes ramos de seguros e canais de vendas, e da melhoria contínua dos processos de 
precificação e subscrição, com o objetivo de otimização do resultado técnico. As decisões sobre a alocação dos recursos de capital são conduzidas como parte da 
revisão do planejamento estratégico periódico da Companhia. Os principais objetivos da Companhia em sua gestão de capital são: (i) manter níveis de capital 
suficientes para atender requerimentos regulatórios mínimos determinados pelo CNSP e pela SUSEP; e (ii) otimizar retornos sobre o capital para os acionistas. 
Durante o exercício, a Companhia manteve os níveis de capital dentro dos requerimentos mínimos regulatórios. Os detalhes do cálculo do patrimônio líquido 
ajustado para a Companhia, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, estão representados no quadro a seguir:

31/12/14 31/12/13
Patrimônio líquido 642.714 580.904
Deduções:
 Despesas antecipadas (*) (4.253) (19.979)
 Crédito tributário decorrente de prejuízos fiscais e base negativa (vide nota explicativa nº 9) (38.954) (28.246)
 Ativos intangíveis (21.208) (15.937)
 Ativos diferidos (5.043) (4.032)
Patrimônio líquido ajustado 573.256 512.710
 20% do prêmio retido anual dos últimos 12 meses – 406.363
 33% do sinistro retido anual médio dos últimos 36 meses – 352.065
Margem de solvência (aplicável somente para 2013) (a) – 406.363
 Capital de risco - Subscrição 456.790 424.675
 Capital de risco - Crédito 45.994 47.348
 Correlação (21.346) (21.803)
 Capital de risco - Operacional 14.795 12.808
Capital de risco (b) 496.233 463.028
Capital base - CB (c) 15.000 15.000
Capital mínimo requerido - CMR (**) 496.233 463.028
Patrimônio líquido ajustado 573.256 512.710
(–) Exigência de capital - EC (**) 496.233 463.028
Suficiência de capital 77.023 49.682
Suficiência de capital (% da EC) 15,52% 10,73%
Suficiência (vide nota explicativa 16.1) (***) 249.810 –
(–) Imóveis (6.261) –
(=)Suficiência líquida de imóveis 243.549 –
20% do Capital mínimo requerido - CMR 99.247 –
(=) Liquidez em relação ao CMR 144.302 –
(=) Liquidez em relação ao CMR (% do CMR) 145,40% –
(*) Não são consideradas as despesas antecipadas de prêmio mínimo depósito das resseguradoras, locais e admitidas. (**) Maior entre (b) ou (c) para 2014 e maior 
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continuação

Notas Explicativas às Demonstrações Financeiras
Exercício Findo em 31 de dezembro de 2014

continua

(Em milhares de reais) 
entre (a), (b) e (c) para 2013. (***) Para 2014 está sendo aplicada a resolução CNSP 302/2013. 5.6. Gestão de risco operacional: A estrutura de gerenciamento 
de risco operacional da Companhia também compreende as áreas de Auditoria Interna e de Governança Corporativa. A área de Auditoria Interna, entre suas 
responsabilidades e objetivos, avalia: • O nível de aderência às políticas internas e regulamentos; • A efetividade dos sistemas de controles para minimizar os riscos 
de negócios derivados da aplicação de tecnologia, incluindo revisões de controles gerais, softwares, infraestrutura tecnológica e processos integrados de negócios; 
e • A acuracidade e a confiança que pode ser depositada nas informações geradas. A área de Governança Corporativa tem como objetivos: • Monitorar e 
assegurar, em conjunto com as demais áreas da Companhia, a implantação, adequação, fortalecimento e o funcionamento do sistema de controles internos da 
Companhia, procurando mitigar os riscos de acordo com a complexidade de seus negócios, como também disseminar a cultura de controles para assegurar o 
cumprimento de leis, regulamentos vigentes, e alinhamento com as melhores práticas internacionais; • Garantir aderência aos fatores relacionados acima, através 
de mecanismos que tentam reduzir ou eliminar possíveis conflitos de interesse; e • Estabelecer princípios e elementos relacionados com políticas internas, 
objetivando a transparência das informações e proteção dos acionistas, clientes, funcionários e demais interessados.
6. Caixa e equivalentes de caixa

31/12/14 31/12/13
(Reapresentado)

Caixa 95 101
Bancos 27.957 28.556
Total de disponível 28.052 28.657
Equivalentes de caixa - Vinculados 8.207 7.695
Equivalentes de caixa - Não vinculados – 29.221
Total de equivalentes de caixa 8.207 36.916

O saldo de 2012 foi reapresentado conforme nota explicativa 2.b, item a.
A Companhia registra em equivalentes de caixas os fundos de investimentos não exclusivos. Os fundos já estão registrados a valor de mercado. Abaixo 
demonstramos a composição dos fundos em 31 de dezembro de 2014 e 2013:

31/12/14 31/12/13
Investimento 

atualizado
Valor de 
mercado %

Investimento 
atualizado

Valor de 
mercado % Taxa de juros

Fundos de Investimentos (Reapresentado) (Reapresentado)
 FIF HSBC TIT PUBLICO – – 0,0% 29.221 29.221 79,2% Pós-Fixado
 FI CAIXA INST TIT PU 8.064 8.064 98,3% 6.627 6.627 18,0% Pós-Fixado
 BRADESCO FIF PREMIUM 143 143 1,7% 129 129 0,3% Pós-Fixado
 FI HSBC REF DI LP – – 0,0% 939 939 2,5% Pós-Fixado
Total 8.207 8.207 100,0% 36.916 36.916 100,0%

Em 31 de dezembro de 2014 e 2013, a Companhia não detinha nenhum item de caixa e equivalentes de caixa classificado como “caixa restrito”, bem como itens 
de caixa e equivalentes de caixa dados como garantia a terceiros. 7. Ativos financeiros: A composição dos títulos classificados como “disponíveis para venda”, 
comparando seu valor de mercado com o seu valor de curva, está representada no quadro abaixo:

31/12/14 31/12/13
Investimento 

atualizado
Ajuste de 
mercado

Valor de 
mercado %

Investimento 
atualizado

Ajuste de 
mercado

Valor de 
mercado % Taxa de juros

Ativos financeiros disponíveis para venda
(Reapre-
sentado)

(Reapre-
sentado)

 Títulos de renda fixa
  Letras financeiras do tesouro - LFT 143.086 (139) 142.947 10,6% 160.704 (75) 160.629 14,7% Selic
  Letras do tesouro nacional - LTN 459.634 (8.548) 451.086 33,4% 378.325 (14.193) 364.132 33,3% Pré-fixado (TIR)
  Notas do tesouro nacional - NTN - Série B 110.315 (3.829) 106.486 7,9% 106.162 (5.500) 100.662 9,2% IPCA
  Notas do tesouro nacional - NTN - Série F 472.829 (12.077) 460.752 34,1% 370.821 (11.859) 358.962 32,9% Pré-fixado (TIR)
 Operações a termo
  Letras do tesouro nacional - LTN 75.000 – 75.000 5,5% – – – 0,0% Pré-fixado (TIR)
 Títulos privados
  Fundos de investimento - não exclusivos 16.616 – 16.616 1,2% 23.814 – 23.814 2,2% Pós-Fixado
  CDBs 81.509 – 81.509 6,0% 41.693 (20) 41.673 3,8% Pós-Fixado
  Letras financeiras – – – 0,0% 1.638 (1) 1.637 0,1% Pós-Fixado
  Debêntures 17.896 (1.152) 16.744 1,2% 41.021 (497) 40.524 3,7% Pós/Pré/IPCA
  Fundos e reservas retidos pelo IRB 
   (vide nota explicativa nº 16.1) 245 – 245 0,0% 246 – 246 0,0% N/A
Total 1.377.130 (25.745) 1.351.385 100% 1.124.424 (32.145) 1.092.279 100%
 Circulante 407.500 Circulante 114.785
 Não Circulante 943.885 Não Circulante 977.494
 Total 1.351.385 Total 1.092.279

O valor de mercado das quotas de fundos de investimento financeiro foi apurado com base nos valores de quotas divulgados pelos administradores dos fundos 
de investimento nos quais a Companhia aplica seus recursos. O valor de mercado dos títulos classificados como “disponíveis para venda” foi calculado com base 
no “Preço Unitário de Mercado” em 31 de dezembro de 2014 e 2013, informado pela Associação Brasileira das Entidades dos Mercados Financeiro e de Capitais 
- ANBIMA. Durante o exercício, não houve reclassificações entre as categorias de títulos e valores mobiliários. Demonstramos abaixo a movimentação das 
aplicações financeiras entre 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014: 

31/12/13 
(Reapresentado) Aplicações Resgates

Rendimentos/
atualizações

Variação ajuste 
de mercado 31/12/14

Ativos financeiros disponíveis para venda
 Títulos de renda fixa
  Letras financeiras do tesouro - LFT 160.629 40.814 (75.830) 17.398 (64) 142.947
  Letras do tesouro nacional - LTN 364.132 243.451 (192.762) 30.619 5.646 451.086
  Notas do tesouro nacional - NTN - Série B e F 459.624 96.537 (43.857) 53.482 1.452 567.238
 Operações a termo (*)
  Letras do tesouro nacional - LTN – 75.000 – – – 75.000
 Títulos privados
  Fundos de investimento - não exclusivos 23.814 – (9.558) 2.360 – 16.616
  CDBs 41.673 254.436 (222.879) 8.259 20 81.509
  Letras financeiras 1.637 – (1.805) 168 – –
  Debêntures 40.524 – (26.037) 2.911 (654) 16.744
 Outras aplicações
  Fundos e reservas retidos pelo IRB (vide nota explicativa nº 16.1) 246 – (1) – – 245
Total 1.092.279 710.238 (572.729) 115.197 6.400 1.351.385

(*) Em 30 de dezembro de 2014, a Companhia realizou uma operação a termo com liquidação em 2 de janeiro de 2015. Em 31 de dezembro de 2014 e 2013 
não havia contratos envolvendo operações de “swap”, opções ou outros instrumentos financeiros derivativos na Companhia.
8. Prêmios a receber

Ramo 31/12/14 31/12/13
Prazo médio de

parcelamento
Automóvel 597.527 551.096 4
Patrimonial 42.103 37.612 4
Transporte 36.475 44.621 1
Vida em grupo 48.589 37.179 1
Demais ramos 35.629 40.501 4
Subtotal 760.323 711.009
(–) Redução ao valor recuperável (413) (723)
Total 759.910 710.286
Circulante 748.494 700.495
Não circulante 11.416 9.791
Total 759.910 710.286

Os prêmios a receber contemplam os prêmios de emissão direta e cosseguro aceito, bem como as operações de retrocessão. Para o registro na rubrica “Redução 
ao Valor Recuperável”, a Companhia avalia periodicamente os prêmios vencidos (líquidos de IOF e Comissão) e constitui uma provisão, de acordo com estudo 
atualizado semestralmente. O quadro abaixo demonstra a movimentação do saldo de prêmios a receber entre 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014:
Prêmios pendentes em 31 de dezembro de 2013 710.286
(+) Prêmios emitidos líquidos (*) 2.408.332
(+) Receita adicional de fracionamento 43.298
(+) RVNE 5.227
(–) Recebimentos (2.410.445)
(–) IOF Líquido 2.902
(–) Redução ao valor recuperável 310
Prêmios pendentes em 31 de dezembro de 2014 759.910

(*) Foram considerados os prêmios diretos, prêmio de cosseguro aceito, atualização monetária e baixa de apólices incobráveis. 8.1. Composição quanto ao 
prazo de vencimento

A vencer Vencidos
1 a 30 

dias
31 a 

60 dias
61 a 

120 dias
121 a 

180 dias
181 a 

365 dias
Acima de 
365 dias RVNE

Redução ao valor 
recuperável 31/12/14 31/12/13

678.590 25.136 2.608 6.018 1.100 51 327 46.493 (413) 759.910 710.286

Sem vencimento ou vencidos A vencer
1 a 30 

dias
31 a 

60 dias
61 a 

120 dias
121 a 

180 dias
181 a 

365 dias
Acima de 
365 dias 31/12/14 31/12/13

81.320 200.700 165.368 183.999 58.669 58.438 11.416 759.910 710.286

9. Créditos tributários e previdenciários: O imposto de renda e a contribuição social diferidos e tributos a compensar em 31 de dezembro de 2014 e 2013, 
referem-se a:

31/12/14 31/12/13
Ativo
 Tributos a compensar 716 597
 Tributos retidos na fonte 34 32
 Antecipações de IRPJ e CSLL – 12.379
Total circulante 750 13.008
 Prejuízo fiscal/base negativa (i) 38.954 28.246
 Diferenças temporárias (ii)
 Imposto de renda 10.241 11.160
 Contribuição social 6.145 6.696
 IR e CSLL sobre ganhos não realizados - Circular 192 10.298 12.858
Subtotal 26.684 30.714
 PIS e Cofins sobre reservas de sinistros e IBNR 21.703 20.442
 Outros 4.111 4.111
Total não circulante 91.452 83.513

31/12/14 31/12/13
Passivo
Imposto diferido passivo:
 IR e CSLL sobre reservas de reavaliação 929 1.031
Total não circulante (vide nota explicativa nº 14.a) 929 1.031

i) Os créditos tributários, decorrentes de prejuízos fiscais, são anualmente avaliados para perda de seu valor recuperável. Em 31 de dezembro de 2014 a 
Companhia apresentava créditos no montante de R$ 99.715 (R$ 103.974 em 2013), para os quais foi constituída provisão para desvalorização no montante de 
R$ (60.761) (R$ (75.728) em 2013). ii) As diferenças temporárias estão classificadas no ativo não circulante, sendo originadas exclusivamente de adições 
temporárias e compostas, em sua maioria, de provisões judiciais fiscais. Em razão destas ações estarem em trâmite nos tribunais superiores e não existir previsão 
para trânsito em julgado, torna-se inviável uma projeção de prazo para a realização destes créditos. A movimentação dos impostos diferidos ativos e passivos entre 
31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014 está apresentada na tabela a seguir:
Movimentação de créditos tributários e previdenciários 31/12/13 Constituições Baixas 31/12/14
Créditos tributários de prejuízos fiscais e bases negativas da CSLL 28.246 10.708 – 38.954
Créditos tributários de adições temporárias 30.714 6.193 (10.223) 26.684
PIS e Cofins sobre reservas de sinistro e IBNR 20.442 1.261 – 21.703
Outros 4.111 – – 4.111
Total 83.513 18.162 (10.223) 91.452
Reserva de reavaliação 1.031 – (102) 929
Total 1.031 – (102) 929

Os impostos diferidos, contabilizados diretamente no patrimônio líquido, 31 de dezembro de 2014 e 2013 foram:
31/12/14 31/12/13

IR/CS sobre reavaliação 102 102
IR/CS diferido Circular - 192 (2.560) 20.568
IR/CS - Ações do IRB – 5.551
Total (2.458) 26.221

A constituição dos créditos tributários está fundamentada em estudo técnico que leva em consideração, dentre diversas variáveis, o plano de negócios da 
Companhia para os próximos exercícios. Esse estudo técnico aponta para a geração de lucros tributáveis futuros suficientes para permitir a realização desses 
créditos. O imposto de renda e contribuição social diferido ativo decorrente de prejuízo fiscal e base negativa serão realizados à medida que os prejuízos fiscais 
que os originaram sejam compensados com os lucros futuros. Apresentamos a seguir a estimativa de realização desses créditos:
Períodos 2015 2016 2017 Total
Utilização do crédito 13.235 12.369 13.350 38.954
Valor presente dos créditos 11.765 9.773 9.460 30.998

Os créditos tributários são atualizados pela taxa Selic.
10. Outros ativos:
10.1. Títulos e créditos a receber: 31/12/14 31/12/13
Ressarcimento SFH (CEF) (*) 104.796 62.685
Ressarcimento DPVAT 2.647 5.290
Convênio Indiana (vide nota explicativa nº 20.a) 1.241 2.317
Outros 1.774 3.722
Total 110.458 74.014
Circulante 5.662 11.329
Não circulante 104.796 62.685
Total 110.458 74.014

(*) A Companhia é detentora de créditos decorrentes do Seguro Habitacional do Sistema Financeiro da Habitação - SH/SFH de responsabilidade do Fundo de 
Compensação das Variações Salariais - FCVS. Esses créditos encontram-se em processo de análise por parte do referido Fundo para posterior pagamento. Os 
valores a recuperar com a Caixa Econômica Federal são relativos à seguros do ramo habitacional - 66.
10.2. Outros créditos

31/12/14 31/12/13
Bloqueios judiciais de sinistros 1.326 1.595
Adiantamento a fornecedores 1.071 2.229
Adiantamento a funcionários 1.390 1.384
Outros – 463
Total 3.787 5.671
Circulante 3.787 5.208
Não circulante – 463
Total 3.787 5.671

10.3 Outros valores e bens
31/12/14 31/12/13

(Reapresentado)
Salvados a venda (a) 25.232 22.993
Imóveis destinados a venda 769 769
Almoxarifado 108 85
Total 26.109 23.847
Circulante 25.340 23.078
Não circulante 769 769
Total 26.109 23.847
(a) Abaixo apresentamos os salvados a venda abertos por vencimento:

1 a 
30 dias

31 a 
60 dias

61 a 
120 dias

121 a 
180 dias

181 a 
365 dias

Acima de 
365 dias

Redução 
ao valor 

recuperável 31/12/14 31/12/13
(Reapresentado)

Automóveis 4.603 7.331 7.459 3.402 4.417 6.046 (8.188) 25.070 22.422
Outros 15 81 44 15 15 51 (59) 162 571
Total 4.618 7.412 7.503 3.417 4.432 6.097 (8.247) 25.232 22.993

Para efeito de cálculo da redução ao valor recuperável a Companhia adota o critério de permanência no estoque. Os salvados com mais de 180 dias em estoque aplica-se

uma redução de 50% e para os estoques com mais de 365 dias aplica-se 100% de redução. O saldo de 2012 foi reapresentado conforme nota explicativa 2.b, item c.

10.4 Depósitos judiciais 31/12/14 31/12/13
Sinistros judiciais (vide nota explicativa nº 17) 10.560 9.528
Ações tributárias (vide nota explicativa nº 17) 690 690
Ações trabalhistas (vide nota explicativa nº 17) 454 1.046
Ações cíveis (vide nota explicativa nº 17) 1.726 1.739
Total não circulante 13.430 13.003

11. Custos de aquisição diferidos - DCD: Os custos de comercialização são compostos por comissões de corretagem, agenciamento, representantes de seguros 
e outros custos de aquisição e apresentam a seguinte composição:

31/12/14 31/12/13
Automóvel 160.267 143.193
Patrimonial 20.284 19.844
Vida em grupo 24.141 22.957
Transportes 1.080 908
Demais ramos 5.935 4.558
Total 211.707 191.460
Circulante 200.637 179.777
Não circulante 11.070 11.683
Total 211.707 191.460

O quadro abaixo demonstra a movimentação do custo de aquisição diferido entre 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014:
Saldo em 31 de dezembro de 2013 191.460
 (+) Constituições 477.032
 (–) Cancelamentos/reversões/baixas (456.785)
Saldo em 31 de dezembro de 2014 211.707

Para a Companhia, o ramo de maior representatividade na carteira é automóvel e o prazo médio de diferimento é de 12 meses.
12. Ativo imobilizado

Terrenos
(a)

Edificações
(a)

Móveis, 
máquinas 

e utensílios
Equipa-
mentos Veículos

Imobilizado 
em 

andamento
Imobilizado 

Total
Custo
Saldo em 31 de dezembro de 2013 652 16.262 36.263 47.115 4.896 113 105.301
 (+) Aquisições – – 602 1.507 1.422 130 3.661
 (–) Baixas – – (54) (1.328) (1.263) (169) (2.814)
Saldo em 31 de dezembro de 2014 652 16.262 36.811 47.294 5.055 74 106.148
Depreciação acumulada
Saldo em 31 de dezembro de 2013 – (9.753) (23.143) (43.785) (1.800) – (78.481)
 (–) Depreciação – (656) (3.251) (1.331) (813) – (6.051)
 (+) Baixas – – 25 1.283 776 – 2.084
Saldo em 31 de dezembro de 2014 – (10.409) (26.369) (43.833) (1.837) – (82.448)
Valor contábil
Saldo em 31 de dezembro de 2013 652 6.509 13.120 3.330 3.096 113 26.820
Saldo em 31 de dezembro de 2014 652 5.853 10.442 3.461 3.218 74 23.700
Taxas anuais de depreciação - % – 4 10 10 20 – –

(a) Os terrenos e edifícios do ativo imobilizado foram reavaliados em 2008, os valores líquidos de depreciações e impostos estão registrados na conta “reserva de 
reavaliação” no patrimônio líquido.
13. Ativos intangíveis e diferidos

Projetos Custo pré-operacional Total
Saldo em 31 de dezembro de 2013 15.937 4.032 19.969
(+) Adições 8.557 2.817 11.374
(–)Amortização (3.286) (1.806) (5.092)
(=) Saldo em 31 de dezembro de 2014 21.208 5.043 26.251
Taxas anuais de amortização - % 20 20

14. Passivos financeiros: A tabela abaixo demonstra os saldos de passivos financeiros:
31/12/14 31/12/13

Obrigações a pagar (*) 41.352 28.738
Operações a termo (vide nota explicativa nº 7) 75.000 –
Impostos e encargos sociais a recolher (a) 55.897 52.278
Encargos trabalhistas 17.112 15.058
Impostos e contribuições (a) 4.637 7.390
Outras contas a pagar (**) 16.347 24.951
Total 210.345 128.415
Circulante 207.413 126.907
Não circulante 2.932 1.508
Total 210.345 128.415
Tributos diferidos (a) 929 1.031
Total não circulante 929 1.031

(*) Refere-se, principalmente, à provisão de participação nos lucros. (**) Refere-se, principalmente a provisão de multas e campanha de vendas.
a) Impostos e contribuições a pagar:

31/12/14 31/12/13
 IOF sobre prêmios de seguros 48.454 45.404
 Imposto sobre serviços retido na fonte 726 624
 PIS e COFINS retido na fonte 238 444
 Contribuições ao INSS e ao FGTS 4.404 3.979
 Imposto de renda retido na fonte 2.002 1.700
 Contribuição social retida na fonte 67 124
 Outros 6 3
Impostos e Encargos 55.897 52.278
 PIS e COFINS 4.246 4.851
 Imposto de renda - Corrente 139 1.219
 Contribuição social - Corrente 252 1.320
Subtotal 391 2.539
Impostos e contribuições 4.637 7.390
 Imposto de renda sobre reavaliação 581 644
 Contribuição social sobre reavaliação 348 387
Tributos diferidos (vide nota explicativa nº 9) 929 1.031

15. Outros débitos de operações com seguros e resseguros a pagar 31/12/14 31/12/13
Prêmios a restituir 896 362
Operações com seguradoras 23.130 25.524
Operações com resseguradoras 78.604 50.948
Corretores de seguros e resseguros 128.631 121.802
Total 231.261 198.636
Circulante 225.840 190.849
Não circulante 5.421 7.787
Total 231.261 198.636

16. Provisões técnicas - Seguros
31/12/14 31/12/13

Provisões técnicas de contratos de seguros Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro
 (Reapresentado) (Reapresentado)
Provisão de prêmios não ganhos - PPNG (a) 1.196.115 1.143.037 1.070.512 1.027.548
Provisão de sinistros a liquidar e despesas relacionadas (a) 427.183 360.420 408.571 328.098
Provisão de sinistros ocorridos mas não avisados (a) 83.070 78.389 70.419 65.274
Provisão de sinistros ocorridos mas não suficientemente avisados (a) 69.889 67.588 70.692 68.984
Total 1.776.257 1.649.434 1.620.194 1.489.904
Circulante 1.573.592 1.496.809 1.411.814 1.330.367
Não circulante 202.665 152.625 208.380 159.537

a) Provisões técnicas - bruto e líquido de resseguro:
Provisão de prêmios não ganhos

31/12/14 31/12/13
Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro

Automóvel 988.543 988.543 885.640 885.640
Patrimonial 83.031 64.252 87.650 65.551
Vida em grupo 65.917 62.465 61.037 56.970
Transportes 4.715 2.487 4.108 4.122
Demais ramos 53.909 25.290 32.077 15.265
Total 1.196.115 1.143.037 1.070.512 1.027.548

Provisão de sinistros a liquidar e despesas relacionadas
31/12/14 31/12/13

Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro
(Reapresentado) (Reapresentado)

Automóvel (*) 256.893 255.298 242.763 240.708
Patrimonial 72.343 28.902 88.401 23.233
Vida em grupo 35.181 30.163 33.418 28.456
Transportes 40.633 35.583 32.059 26.532
Demais ramos 22.133 10.474 11.930 9.169
Total 427.183 360.420 408.571 328.098
(*) A recuperação de sinistro refere-se à carteira runoff de ônibus.
O saldo de 2012 foi reapresentado conforme nota explicativa 2.b, item c.

Provisão de sinistros ocorridos mas não avisados - IBNR
31/12/14 31/12/13

Bruto deresseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro
Automóvel 39.503 39.503 37.213 36.931
Vida em grupo 26.564 24.548 18.759 16.155
Transportes 7.724 6.909 6.925 6.304
Patrimonial 7.493 5.971 6.028 4.624
Demais ramos 1.786 1.458 1.494 1.260
Total 83.070 78.389 70.419 65.274

Provisão de sinistros ocorridos mas não suficientemente avisados - IBNER
31/12/14 31/12/13

Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro
Automóvel 67.765 67.765 63.364 63.364
Vida em grupo (8.296) (8.469) (2.725) (2.425)
Transportes 1.473 794 2.019 1.837
Patrimonial 6.675 5.677 5.442 4.085
Demais ramos 2.272 1.821 2.592 2.123
Total 69.889 67.588 70.692 68.984

16.1 Garantia das provisões técnicas
De acordo com as normas vigentes, foram vinculados à SUSEP os seguintes ativos:

31/12/14 31/12/13
Total das provisões técnicas (a) (*) 1.776.257 1.631.051
(–) Operações com resseguradoras 92.161 108.323
(–) Fundos e reservas retidos pelo IRB (vide nota explicativa nº 7) 245 246
(–) Custos de aquisição diferidos (i) 126.847 104.209
(–) Direitos creditórios (ii) 563.210 518.968
Exclusões (b) 782.463 731.746
(=) Montante a ser garantido (a) - (b) 993.794 899.305
Títulos de renda fixa - privados 98.280 83.881
Títulos de renda fixa - públicos 1.121.909 893.501
Fundos de investimento 8.961 12.578
Equivalentes de caixa 8.193 7.695
Imóveis 6.261 6.902
Garantia das provisões técnicas 1.243.604 1.004.557
(=) Suficiência 249.810 105.252

(*) Para o cálculo de suficiência do exercício de 2013, foi considerado o valor apresentado no FIP em 2013, não está considerado o impacto da reapresentação da 
PSL de salvados. (i) Somente são oferecidos os custos de aquisição diferidos já quitados. (ii) Montante correspondente às parcelas a vencer dos componentes dos 
prêmios a receber e de apólices de risco a decorrer líquido de adicional de fracionamento, custo de apólice, parcelas vencidas e não quitadas ou parcelas de 
prêmios cedidos em resseguro ou co-seguro. 16.2. Desenvolvimento de sinistros ocorridos: A tabela abaixo demonstra a atual estimativa dos sinistros 
ocorridos comparada com as correspondentes estimativas de anos anteriores:

Valores brutos de resseguro judiciais
Ano de ocorrência: 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Incorrido mais IBNR (i)
 Até a data-base: 348 422 505 571 603 668
 Um ano mais tarde: 416 499 564 594 643
 Dois anos mais tarde: 476 538 573 608
 Três anos mais tarde: 508 542 563
 Quatro anos mais tarde: 510 518
 Cinco anos mais tarde: 479
Posição em 31 de dezembro de 2014 479 518 563 608 643 668
Pago acumulado (i)
 Até a data-base: (240) (273) (310) (345) (389) (442)
 Um ano mais tarde: (272) (308) (344) (387) (440)
 Dois anos mais tarde: (304) (340) (382) (431)
 Três anos mais tarde: (332) (373) (420)
 Quatro anos mais tarde: (362) (406)
 Cinco anos mais tarde: (392)
Posição em 31 de dezembro de 2014 (392) (406) (420) (431) (440) (442)
Provisão de sinistros em 31 de dezembro de 2014 (i) 87 112 143 177 203 226
Falta acumulada (131) (96) (58) (37) (40)
% Falta acumulada (33%) (24%) (14%) (9%) (9%)

Valores brutos de resseguro não judiciais
Ano de ocorrência: 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Incorrido mais IBNR (i)
 Até a data-base: 5.089 5.876 6.817 7.840 8.897 10.187
 Um ano mais tarde: 5.094 5.868 6.793 7.791 8.943
 Dois anos mais tarde: 5.096 5.868 6.782 7.829
 Três anos mais tarde: 5.096 5.863 6.810
 Quatro anos mais tarde: 5.091 5.874
 Cinco anos mais tarde: 5.093
Posição em 31 de dezembro de 2014 5.093 5.874 6.810 7.829 8.943 10.187
Pago acumulado (i)
 Até a data-base: (4.935) (5.676) (6.547) (7.522) (8.522) (9.806)
 Um ano mais tarde: (5.071) (5.839) (6.752) (7.742) (8.833)
 Dois anos mais tarde: (5.075) (5.845) (6.760) (7.751)
 Três anos mais tarde: (5.077) (5.847) (6.762)
 Quatro anos mais tarde: (5.078) (5.848)
 Cinco anos mais tarde: (5.078)
Posição em 31 de dezembro de 2014 (5.078) (5.848) (6.762) (7.751) (8.833) (9.806)
Provisão de sinistros em 31 de dezembro de 2014 (i) 15 26 48 78 110 381
Sobra/(falta) acumulada (4) 2 7 11 (46)
% Sobra/(falta) acumulada 0% 0% 0% 0% (1%)
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(Em milhares de reais) 
Valores líquidos de resseguro judiciais

Ano de ocorrência: 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Incorrido mais IBNR (i)
 Até a data-base: 316 402 475 527 557 603
 Um ano mais tarde: 378 475 530 549 595
 Dois anos mais tarde: 433 512 538 562
 Três anos mais tarde: 462 516 528
 Quatro anos mais tarde: 463 493
 Cinco anos mais tarde: 435
Posição em 31 de dezembro de 2014 435 493 528 562 595 603
Pago acumulado (i)
 Até a data-base: (218) (260) (291) (319) (360) (399)
 Um ano mais tarde: (247) (294) (323) (358) (407)
 Dois anos mais tarde: (276) (324) (359) (398)
 Três anos mais tarde: (301) (355) (394)
 Quatro anos mais tarde: (329) (387)
 Cinco anos mais tarde: (356)
Posição em 31 de dezembro de 2014 (356) (387) (394) (398) (407) (399)
Provisão de sinistros em 31 de dezembro de 2014 (i) 79 106 134 164 188 204
Falta acumulada (119) (91) (53) (35) (38)
% Falta acumulada -33% -24% -13% -9% -9%

Valores líquidos de resseguro não judiciais
Ano de ocorrência: 2009 2010 2011 2012 2013 2014
Incorrido mais IBNR (i)
 Até a data-base: 4.718 5.262 5.986 6.267 7.114 7.849
 Um ano mais tarde: 4.723 5.255 5.965 6.228 7.151
 Dois anos mais tarde: 4.724 5.255 5.956 6.259
 Três anos mais tarde: 4.724 5.250 5.981
 Quatro anos mais tarde: 4.720 5.260
 Cinco anos mais tarde: 4.722
Posição em 31 de dezembro de 2014 4.722 5.260 5.981 6.259 7.151 7.849
Pago acumulado (i)
 Até a data-base: (4.575) (5.083) (5.749) (6.013) (6.815) (7.555)
 Um ano mais tarde: (4.701) (5.229) (5.930) (6.189) (7.063)
 Dois anos mais tarde: (4.705) (5.234) (5.937) (6.196)
 Três anos mais tarde: (4.707) (5.236) (5.939)
 Quatro anos mais tarde: (4.707) (5.236)
 Cinco anos mais tarde: (4.708)
Posição em 31 de dezembro de 2014 (4.708) (5.236) (5.939) (6.196) (7.063) (7.555)
Provisão de sinistros em 31 de dezembro de 2014 (i) 14 24 42 63 88 294
Sobra/(falta) acumulada (4) 2 5 8 (37)
% Sobra/(falta) acumulada 0% 0% 0% 0% –1%
(i) Não inclui movimentos dos sinistros dos ramos DPVAT, DPEM e SFH/SH, sinistros referentes a operações de Cosseguro Aceito, sinistros judiciais ocorridos há mais 
de 20 anos, sinistros administrativos ocorridos há mais de 10 anos e sinistros registrados na conta transitória de sinistros a liquidar. Os valores estão expressos em 
milhões de reais. Nos últimos doze meses a Companhia tem estudado o comportamento de seus sinistros e implementado diversas alterações metodológicas 
visando a melhor estimativa de suas obrigações futuras. As principais alterações consistem em: (i) análises diferenciadas para sinistros administrativos e sinistros 
em discussão judicial, considerando que o desenvolvimento e premissas são distintas para cada um destes grupos de sinistros; (ii) constituição da IBNER (estimativa 
de provisão para sinistros já conhecidos mas não suficientemente avisados); (iii) desenvolvimento e aprimoramento de metodologias específicas de cálculo da IBNR 
para sinistros judiciais de alto valor (valores acima de R$ 100). Destaca-se que as alterações implementadas tendem a diminuir significativamente os ajustes 
apontados nas estimativas dos sinistros ocorridos. Porém, como parte dos sinistros são de origem judicial, sempre haverá um percentual de correção no decorrer 
dos anos devido aos juros futuros que não são previamente provisionados. 16.3. Movimentação de saldos patrimoniais de contratos de seguro: As tabelas 
a seguir apresentam a movimentação dos saldos de passivos de contratos de seguro entre 31 de dezembro de 2013 e 31 de dezembro de 2014:

PPNG PSL/PDR IBNR IBNER Total
Saldo em 31 de dezembro de 2013 (Reapresentado) 1.070.512 408.571 70.419 70.692 1.620.194
(+) Constituições decorrentes de prêmios 2.348.558 – – – 2.348.558
(–) Reversões decorrentes de prêmios (2.222.955) – – – (2.222.955)
(+) Aviso de sinistros – 1.159.440 – – 1.159.440
(–) Pagamento de sinistros – (1.406.938) – – (1.406.938)
(+/–) Ajuste de estimativa/Cancelamento de sinistro – 246.010 12.651 (803) 257.858
(+) Atualização monetária e juros – 20.100 – – 20.100
Saldo em 31 de dezembro de 2014 1.196.115 427.183 83.070 69.889 1.776.257
17. Contingências tributárias, trabalhistas, cíveis e judiciais: A Companhia é parte envolvida em processos judiciais, de natureza tributária, trabalhista e cível. 
As provisões para as perdas decorrentes desses processos são estimadas e atualizadas pela administração, amparadas pela opinião do departamento jurídico da 
Companhia e de seus consultores legais externos. Os saldos das provisões constituídas são os seguintes:

31/12/14 31/12/13

Quantidade
Valor 

reclamado
Valor 

provisionado Quantidade
Valor 

reclamado
Valor 

provisionado
Tributária (a)
Perda provável 2 8.287 8.287 4 9.968 9.968
Subtotal 2 8.287 8.287 4 9.968 9.968
Trabalhista (b)
Perda provável 30 14.301 6.720 28 13.404 6.858
Perda remota 39 6.100 – 33 5.623 –
Subtotal 69 20.401 6.720 61 19.027 6.858
Cível (c)
Perda provável 282 18.721 5.996 251 13.400 6.070
Perda remota 110 17.263 – 80 10.238 –
Subtotal 392 35.984 5.996 331 23.638 6.070
Total 463 64.672 21.003 396 52.633 22.896
Sinistro judicial (d)
Perda provável 309 69.998 23.969 370 84.500 29.698
Perda possível 2.143 294.155 109.988 1.970 279.440 99.177
Perda remota 2.058 341.314 1.833 2.149 294.154 1.748
Total 4.510 705.467 135.790 4.489 658.094 130.623
(a) Contingências tributárias: Perda provável substancialmente composta por: • Em 31 de dezembro de 2014 a Companhia mantém provisão no valor de R$ 5.128, 
(R$ 4.036 em 2013), referente processo judicial de IPVA, e R$ 3.159, (R$ 2.936 em 2013), relativo à cobrança de multas sobre pagamentos do PIS em 2008 pela 
Receita Federal do Brasil. Durante o exercício, a Companhia obteve trânsito em julgado favorável no processo judicial de Imposto de renda/1996 sobre o Lucro 
Inflacionário cujo montante era de R$ 1.614 (R$ 1.583 em 2013), revertendo esta provisão no período. A Companhia reverteu no período a provisão referente ao 
processo judicial de ISS - Imposto sobre serviços na cidade de Salvador - BA - após a revisão pelos assessores jurídicos das probabilidades de êxito no desfecho da 
causa, cujo montante era de R$ 1.413 em 2013. (b) Contingências trabalhistas: A Companhia é parte em diversas ações de natureza trabalhista e os pedidos mais 
frequentes referem-se a vínculo empregatício, horas extras, verbas rescisórias e equiparação salarial. São realizados acompanhamentos periódicos para cada ação 
e a administração, com base na opinião de seus consultores jurídicos, considera que os valores provisionados são suficientes para cobrir eventuais perdas 
decorrentes de decisões jurídicas, no montante de R$ 6.720 (R$ 6.858 em 2013). (c) Contingências cíveis: As ações cíveis impetradas por segurados são 
relacionadas, em sua maioria, a reclamação por danos morais oriundas de sinistros que estão sob discussão judicial, ou que foram negados pela Companhia, ou 
ainda a discussão pelo pagamento de eventos não cobertos nos contratos de seguro. A administração, com base na opinião de seus consultores jurídicos, 
considera que os valores provisionados são suficientes para cobrir eventuais perdas decorrentes de decisões judiciais, no montante de R$ 5.996 (R$ 6.070 em 
2013). (d) Contingências relacionadas a sinistros: Na provisão de sinistros a liquidar, no total de R$ 427.183 (R$ 408.571 em 2013), vide nota explicativa nº 16, 
foram registrados os sinistros em discussão judicial, no montante de R$ 135.790 (R$ 130.623 em 2013). Esses sinistros foram provisionados com base nos valores 
estimados pelos consultores legais e pelo departamento jurídico da Companhia, com base na experiência histórica das áreas técnicas para cada ramo de seguro. 
As movimentações das contingências passivas foram:

Contingências
Tributária Trabalhista Cível Judicial

Saldo inicial em 31 de dezembro de 2013 9.968 6.858 6.070 130.623
(–) Total pago no exercício – (498) (623) (50.028)
Total provisionado até o fechamento do exercício anterior 
 para as ações pagas no exercício – 506 357 35.143
Quantidade de ações pagas no exercício – 6 88 1.662
(+) Novas constituições no exercício – 202 2.179 5.238
Quantidade de ações referentes a novas constituições no exercício – 4 296 947
(–) Baixa da provisão por êxito (1.614) (177) (1.248) (504)
(+/-) Alteração da provisão por alteração de estimativas ou probabilidades (819) (377) (1.155) 29.919
(+) Alteração da provisão por atualização monetária e juros 752 712 773 20.542
(=) Saldo final em 31 de dezembro de 2014 8.287 6.720 5.996 135.790
Quantidade de processos com probabilidade de perda provável 2 30 282 309
Depósitos judiciais em 31 de dezembro de 2013 (vide nota explicativa nº 10.4) 690 1.046 1.739 9.528
Depósitos judiciais em 31 de dezembro de 2014 (vide nota explicativa nº 10.4) 690 454 1.726 10.560
18. Capital social e reservas: (a) Capital social: O capital social totalmente subscrito e integralizado é de R$ 467.259 (R$ 467.259 em 2013) e está representado 
por 26.124 ações nominativas e sem valor nominal (26.124 ações em 2013), sendo: • 19.397 (19.397 em 2013) ações ordinárias; • 6.727 (6.727 em 2013) ações 
preferenciais. (b) Reserva de reavaliação: Refere-se à reavaliação dos imóveis, líquidos dos efeitos tributários e das realizações mensais da reserva que serão 
mantidas até a sua efetiva realização. Em 31 de dezembro de 2014, o saldo de reavaliação de imóveis totalizou R$ 713 (R$ 866 em 2013). (c) Dividendos: O 
estatuto da Companhia prevê a distribuição de um dividendo mínimo anual de 25% sobre o lucro líquido ajustado nos termos da Lei das Sociedades por Ações. 
Não foram provisionados dividendos no exercício, por inexistir intenção de distribuição. (d) Reserva de lucros: Constituída por até 100% do lucro líquido 
remanescente após as deduções legais e a constituição da reserva legal, efetuada ao final de cada exercício social, até atingir o limite de 95% do capital social, 
estando sujeita a deliberação em Assembleia Geral. Em 31 de dezembro de 2014, a Companhia possui saldo de reserva de lucros no montante de R$ 190.189 
(R$ 132.066 em 2013), sendo reserva estatutária R$ 177.894 (R$ 122.665 em 2013) e reserva legal R$ 12.295 (R$ 9.401 em 2013). (e) Resultado por ação: 
O lucro líquido por ação da Companhia, em 31 de dezembro de 2014 e 2013, é calculado pela divisão da quantidade de ações nominativas e sem valor nominal. 
O cálculo do lucro líquido por ação é demonstrado na tabela apresentada a seguir:

31/12/14 31/12/13
Lucro líquido do exercício 57.868 48.586
Quantidade de ações 26.124 26.124
Lucro líquido por ação (em reais) 2.215 1.860
19. Detalhamento de contas da demonstração de resultado: 19.1. Prêmios de seguros auferidos: Os prêmios auferidos compreendem os prêmios de seguros
emitidos, líquidos de cancelamentos, restituições e cessões de prêmios a congêneres. Os valores dos principais grupos de ramos de seguro estão assim compostos:

31/12/14 31/12/13
Prêmios 

auferidos
 Prêmios cedidos

em cosseguro
Prêmios emitidos 

líquidos (a)
Prêmios 

auferidos
Prêmios cedidos 

em cosseguro
Prêmios emitidos 

líquidos (a)
Automóvel 1.855.712 – 1.855.712 1.643.719 – 1.643.719
Patrimonial 162.222 8.114 154.108 153.453 3.428 150.025
Vida em grupo 135.291 138 135.153 125.762 145 125.617
Transporte 155.551 23.567 131.984 144.424 23.238 121.186
Demais ramos 95.617 24.016 71.601 68.378 18.691 49.687
Total 2.404.393 55.835 2.348.558 2.135.736 45.502 2.090.234
(a) Os prêmios emitidos líquidos de cosseguro por região geográfica estão assim compostos:

Bruto de resseguro em 31/12/14 31/12/13

Região geográfica Automóvel % Patrimonial %
Vida em 

grupo % Transporte %
Demais 
ramos % Total % Total %

Centro-Oeste 150.467 8% 12.832 8% 11.259 8% 7.959 6% 3.062 4% 185.579 8% 153.408 7%
Nordeste 251.862 14% 6.887 4% 7.903 6% 5.838 4% 3.620 5% 276.110 12% 237.988 11%
Norte 43.941 2% 1.250 1% 1.462 1% 3.347 3% 251 0% 50.251 2% 42.000 2%
Sudeste 713.491 38% 64.909 42% 55.464 41% 66.152 50% 49.666 69% 949.682 40% 891.264 43%
Sul 695.951 38% 68.230 44% 59.065 44% 48.688 37% 15.002 21% 886.936 38% 765.574 37%
Total 1.855.712 100% 154.108 100% 135.153 100% 131.984 100% 71.601 100% 2.348.558 100% 2.090.234 100%

Líquido de resseguro em 31/12/2014 31/12/13

Região geográfica Automóvel % Patrimonial %
Vida em

 grupo % Transporte %
Demais 
ramos % Total % Total %

Centro-Oeste 150.467 8% 11.396 10% 9.995 8% 7.793 6% 1.843 5% 181.494 8% 150.948 7%
Nordeste 251.862 14% 5.781 5% 7.229 6% 5.473 4% 2.130 6% 272.475 12% 234.371 12%
Norte 43.941 2% 1.086 1% 1.322 1% 3.285 3% 132 0% 49.766 2% 42.857 2%
Sudeste 713.491 38% 29.956 27% 52.326 42% 58.980 48% 17.568 51% 872.321 39% 844.169 42%
Sul 695.951 38% 64.462 57% 54.728 44% 47.628 39% 12.593 37% 875.362 39% 750.477 37%
Total 1.855.712 100% 112.681 100% 125.600 100% 123.159 100% 34.266 100% 2.251.418 100% 2.022.822 100%
19.2. Variações das provisões técnicas: As despesas com provisões técnicas apresentaram a seguinte  variação no exercício:

31/12/14 31/12/13
Bruto de resseguro Líquido de resseguro Bruto de resseguro Líquido de resseguro

Provisão de prêmios não ganhos 125.603 115.490 141.407 145.641
Total da variação das provisões técnicas 125.603 115.490 141.407 145.641
19.3. Sinistros retidos: Os sinistros retidos compreendem as indenizações avisadas e a tabela a seguir apresenta os sinistros retidos brutos e líquidos de 
recuperação de resseguro. Os valores dos principais grupos de ramos de seguro estão assim compostos:

Bruto de resseguro Líquido de resseguro
Sinistro retido Sinistralidade Sinistro retido Sinistralidade

31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Automóvel 1.053.271 954.891 60% 63% 1.054.141 954.752 60% 63%
Patrimonial 142.956 105.735 90% 64% 75.731 62.406 66% 51%
Transportes 89.519 71.458 68% 59% 83.487 64.973 67% 58%
Vida em grupo 58.901 45.459 45% 40% 50.450 39.091 42% 38%
Demais ramos 16.780 14.539 34% 43% 6.395 6.586 26% 31%
Total 1.361.427 1.192.082 61% 61% 1.270.204 1.127.808 59% 60%
19.4. Amortização de despesa de comercialização diferida - DCD: Abaixo demonstramos a abertura da despesa de amortização diferida de contratos de seguro:

Índice de comissionamento
31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13

Automóvel 329.468 289.799 19% 19%
Patrimonial 49.369 45.635 31% 28%
Vida em grupo 40.355 33.676 31% 30%
Transportes 31.213 29.304 24% 24%
Demais ramos 6.380 5.129 13% 15%
Total 456.785 403.543 21% 21%
19.5. Outras receitas e despesas operacionais:

31/12/14 31/12/13
Receitas operacionais – 158
 Outras receitas – 158
Despesas operacionais (35.795) (39.773)
 Despesas com encargos sociais (2.492) (2.633)
 Provisão para risco de crédito 479 (490)
 Despesa com rastreador (28.106) (35.143)
 Outras despesas (5.676) (1.507)
Total de outras receitas e despesas operacionais (35.795) (39.615)
19.6. Resultado com resseguro: 31/12/14 31/12/13
Receita com resseguro 91.223 64.274
 Indenizações de sinistros 89.768 64.254
 Despesa com sinistros 1.918 1.040
 Variação da provisão de sinistros ocorridos mas não avisados (463) (1.020)
Despesa com resseguro (90.522) (71.645)
 Prêmios de resseguros (119.028) (80.360)
 Variação da provisão de prêmios não ganhos 18.164 (3.929)
 Comissões sobre prêmio de resseguro 21.888 12.990
 Variação despesa de comercialização diferida (8.051) (346)
 Salvados (3.495) –
Total de resultado com resseguro 701 (7.371)
19.7. Despesas operacionais: 19.7.1. Despesas administrativas: 31/12/14 31/12/13
Despesas com pessoal (199.717) (185.893)
Serviços de terceiros (57.008) (41.441)
Localização e funcionamento (73.041) (67.091)
Depreciação/amortização (11.143) (16.546)
Publicidade e propaganda (48.959) (41.362)
Receita convênio com Indiana (vide nota explicativa nº 20.a) 32.259 33.004
Outras (4.571) (5.324)
Total (362.180) (324.653)
19.7.2. Despesas com tributos:

31/12/14 31/12/13
COFINS  (44.385)  (42.973)
PIS  (7.213)  (13.519)
Taxa de fiscalização  (2.823)  (2.880)
Outras  (2.438)  (3.884)
Total  (56.859)  (63.256)
19.8. Resultado financeiro: 31/12/14 31/12/13
Receitas financeiras 174.118 165.022
 Rendimentos títulos da dívida pública 101.499 85.973
 Rendimentos CDB 8.259 1.315
 Rendimentos debêntures 2.911 3.811
 Rendimentos fundos de investimentos - não exclusivos 2.360 5.096
 Rendimentos letras financeiras 168 288
 Receitas com operação de seguros 45.768 40.830
 Outras receitas 13.153 27.709
Despesas financeiras (31.522) (27.764)
 Despesas com operação de seguros (24.479) (27.484)
 Atualização monetária 507 8.551
 Outras despesas financeiras (7.550) (8.831)
Total de resultado financeiro 142.596 137.258
19.9. Imposto de renda e contribuição social
O imposto de renda e a contribuição social, calculados com base nas alíquotas oficiais estão reconciliados para os valores reconhecidos nas demonstrações do 
resultado, como segue:

IRPJ CSLL
31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13

Resultado antes da provisão do imposto de renda,
 da contribuição social e após participações 66.417 35.526 66.417 35.526
IRRF à aliquota de 25% e CSLL à aliquota de 15% (16.580) (8.881) (9.963) (5.329)
Ajustes relativos a exercícios anteriores – 9.920 – 5.008
Diferenças temporárias 919 (2.857) 552 (1.565)
Diferenças permanentes (1.043) – (403) –
Deduções incentivadas 128 8 – –
Constituição/compensação de prejuízo fiscal e base negativa 
 da CSLL 5.018 546 2.944 566
Despesa efetiva de imposto de renda e contribuição social (11.558) (1.264) (6.870) (1.320)
Provisão Perda IRPJ/CSLL 11.710 14.374 3.256 15.495
Constituição/reversão de créditos tributários (5.937) (7.046) 208 (7.225)
Outros 642 46 – –
Despesa de imposto de renda e contribuição social (5.143) 6.110 (3.406) 6.950
Alíquotas efetiva (%) 8% 145% 5% 77%
20. Transações com partes relacionadas: A administração identificou como partes relacionadas à Companhia, as seguintes empresas do grupo: Indiana Seguros 
S.A., Liberty Mutual Insurance Co. e Liberty Syndicates, além de seus administradores e demais membros do pessoal-chave da administração e seus familiares, 
conforme definições contidas no Pronunciamento Técnico CPC 05. (a) Os saldos a receber, a pagar, as receitas e despesas por transações com partes relacionadas 
estão demonstrados a seguir:

31/12/14 31/12/13 31/12/14 31/12/13
Ativo Passivo Ativo Passivo Receita/(Despesa) Receita/(Despesa)

Administradores (i) – 2.460 – 1.555 (3.962) (2.804)
Indiana Seguros S.A. (ii) 1.241 – 2.317 – 32.259 33.004
Liberty Mutual Insurance Co. (iii) 8.825 16.373 4.883 5.861 (19.360) 2.860
Liberty Syndicates (iii) 6.095 3.814 4.516 2.536 2.556 938
Liberty International Latin America - RDC (iv) 73 745 876 – (3.701) –
Total 16.234 23.392 12.592 9.952 7.792 33.998
i) Transações com pessoal-chave da administração e remuneração a pagar. ii) Corresponde, basicamente, ao rateio de despesas entre a Liberty Seguros S.A. e a 
Indiana Seguros S.A. O aumento do saldo a receber, refere-se à transferência dos funcionários da Indiana Seguros S.A. para a Liberty Seguros S.A. iii) Empresas do 
grupo, subsidiárias do grupo Liberty International, referem-se à transações de resseguro. iv) Empresa do grupo, subsidiária do grupo Liberty International, refere-
se ao fornecimento de serviço de operação da central de dados. (b) Remuneração do pessoal-chave da administração: É estabelecida anualmente, pelos acionistas, 
em Assembleia Geral Ordinária o montante global anual da remuneração dos membros da Diretoria, a ser distribuída entre estes conforme deliberado em Reunião 
de Diretoria, observada a legislação vigente. A remuneração a pagar em 31 de dezembro de 2014 totalizou R$ 2.460 (R$ 1.555 em 2013). (c) Outras informações: 
Conforme legislação em vigor, sociedades seguradoras não podem conceder empréstimos ou adiantamentos para: • Diretores e membros dos conselhos 
consultivos ou administrativo, fiscais e semelhantes, bem como seus cônjuges e respectivos parentes até o 2º grau; • Pessoas físicas ou jurídicas que participem 
de seu capital, com mais de 10%; • Pessoas jurídicas de cujo capital participem com mais de 10% da própria Companhia, quaisquer diretores ou administradores 
da própria Companhia, bem como seus cônjuges e respectivos parentes até o 2º grau. Dessa forma, não são efetuados pela Companhia empréstimos ou 
adiantamentos a qualquer subsidiária, membros do Conselho de Administração ou da Diretoria e seus familiares. 21. Benefícios a empregados: Abaixo, estão 
discriminados os benefícios que a Companhia proporciona a seus empregados. Esses benefícios são alocados em despesa com pessoal, no grupo de despesas 
administrativas. (a) Plano de previdência privada complementar: A Companhia proporciona um plano de previdência privada complementar aos seus funcionários, 
cujos  benefícios compreendem pensão e complemento de aposentadoria. O regime do plano é de contribuição  definida, sendo que as contribuições efetuadas 
durante o exercício totalizaram R$ 1.475 (R$ 1.448 em 2013). (b) Plano de assistência médica: A Companhia proporciona aos seus empregados e dependentes 
plano de  assistência médica junto à operadora Seguros Unimed. Os prêmios são pagos na modalidade de pré- pagamento, com coberturas hospitalares e 
ambulatoriais. Tal benefício é classificado na modalidade de contribuição definida. As contribuições efetuadas durante o exercício totalizaram R$ 12.119 
(R$ 14.128 em 2013). (c) Seguro de Vida: A Companhia proporciona aos seus empregados seguro de vida. Tal benefício é classificado na modalidade de contribuição 
definida. As contribuições efetuadas durante o exercício totalizaram R$ 402 (R$ 345 em 2013). 22. Outras informações: 22.1. Cobertura de seguros - não 
auditado: A Companhia adota uma política de seguros que considera, principalmente, a concentração de riscos e sua relevância, contratados por montantes 
considerados suficientes pela administração, levando-se em consideração a natureza de suas atividades. A  cobertura dos seguros em valores é assim demonstrada:

Importância segurada
Itens Tipos de cobertura 31/12/14 31/12/13
Edifícios Quaisquer danos materiais a edificações, instalações de máquinas e equipamentos 69.604 64.404
Responsabilidade civil Responsabilidade civil e danos morais 5.000 5.000
Total 74.604 69.404
22.2. Política de participação nos resultados: A Companhia utiliza uma política interna para o programa de participação do resultado em conformidade com a Lei nº
10.101/00. Anualmente é formada uma Comissão PPLR que tem por objetivo representar todos os funcionários da Companhia, assistidos pela área de Recursos Humanos
e pelo Sindicato dos Securitários, nas reuniões de negociação do PPLR. Em 31 de dezembro de 2014 o impacto no resultado decorrente da provisão para participação nos
resultados da Companhia totalizou R$ 26.887 (R$ 19.967 em 2013). 22.3. Medida provisória nº 627: Na conversão da medida provisória nº 627/13 na Lei nº 12.923/14,
houve alterações na redação original da referida medida, relacionados ao tratamento fiscal de dividendos, JCP e avaliação de investimentos pelo método de equivalência
patrimonial. Quanto aos lucros e dividendos calculados com base em resultados apurados do período 2008/2013, estabeleceu a não incidência tributária anteriormente
prevista na Medida Provisória. Considerando que, tais alterações não tiveram impactos para a Companhia em suas demonstrações financeiras de 31 de dezembro de
2014 e 2013, não há necessidade de manifestação dessas informações à Receita Federal do Brasil conforme previsto no artigo 71 parágrafo 2º da referida lei. 23. Eventos 
subsequentes: A SUSEP publicou em 24/12/2014 a Resolução CNSP nº 317/2014 que entrou em vigor em 1º de janeiro de 2015, a qual dispõe sobre os critérios 
para apuração do capital de risco baseado no risco de mercado das sociedades supervisionadas. De acordo com parágrafo 4º do artigo 3º desta Resolução, o 
montante efetivamente exigido do capital de risco baseado no risco de mercado corresponderá a 0% até 31/12/2016, não havendo impactos para a Companhia 
para esta demonstração financeira. A SUSEP publicou a Circular nº 508/2015 que entra em vigor em 2015, a qual dispõe sobre alterações das normas contábeis 
a serem observadas pelas sociedades supervisionadas, não havendo impactos significativos na Companhia pela adoção desta Circular.
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Em conformidade com a Resolução CNSP 311/2014, Acerca das Provisões Técnicas, Ativos Redutores e Requerimentos de Capital em 31 de Dezembro de 2014.
Aos Diretores e Acionistas da Liberty Seguros S.A. - São Paulo - SP - CNPJ: 61.550.141/0001-72
Examinamos as provisões técnicas e os ativos de resseguro registrados nas demonstrações financeiras bem como os demonstrativos do capital mínimo, dos valores redutores da
necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de retenção da Liberty Seguros S.A., em 31 de dezembro de 2014, elaborados sob a responsabilidade
de sua Administração, em conformidade com os princípios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuária - IBA e com as normas da Superintendência de Seguros Privados
- SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP. Responsabilidade da Administração: A Administração da Liberty Seguros S.A. é responsável pelas provisões
técnicas, pelos ativos de resseguro registrados nas demonstrações financeiras e pelos demonstrativos do capital mínimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das
provisões técnicas, da solvência e dos limites de retenção elaborados de acordo com os princípios atuariais divulgados pelo Instituto Brasileiro de Atuária - IBA e com as normas da
Superintendência de Seguros Privados - SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP, bem como pelas funcionalidades dos controles internos que ela determinou
serem necessários para permitir a sua elaboração livre de distorção relevante, independentemente se causada por fraude ou erro. Responsabilidade dos atuários auditores
independentes: Nossa responsabilidade é a de expressar uma opinião estritamente sobre as provisões técnicas e os ativos de resseguro registrados nas demonstrações financeiras
e os demonstrativos do capital mínimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de retenção com base em nossos
procedimentos de auditoria atuarial, conduzidos de acordo com os princípios atuariais gerais emitidos pelo Instituto Brasileiro de Atuária - IBA e também com base em nosso
conhecimento e experiência acumulados sobre práticas atuariais adequadas. Esses princípios atuariais requerem que a auditoria atuarial seja planejada e executada com o objetivo
de obter segurança razoável de que as provisões técnicas, os ativos de resseguro registrados nas demonstrações financeiras e os demonstrativos do capital mínimo, dos valores
redutores da necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de retenção estão livres de distorção relevante. Em particular quanto ao aspecto de
solvência da entidade, nossa responsabilidade de expressar opinião refere-se estritamente à adequação da constituição das provisões técnicas e de seus ativos redutores de
cobertura financeira relacionados, segundo normativos e princípios supracitados, e ao atendimento pela entidade auditada dos requerimentos de capital base e capital de risco
conforme limites mínimos estipulados pelas normas vigentes da Superintendência de Seguros Privados - SUSEP e do Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP e não se refere 
à qualidade e à valoração da cobertura financeira tanto das provisões técnicas, líquidas de ativos redutores, como dos requisitos regulatórios de capital. Uma auditoria atuarial
envolve a execução de procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos valores das provisões técnicas e dos ativos de resseguro registrados nas
demonstrações financeiras e dos demonstrativos do capital mínimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de
retenção. Os procedimentos selecionados dependem do julgamento do atuário, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante independentemente se causada por fraude
ou erro. Nessas avaliações de risco, o atuário considera os controles internos relevantes para o cálculo e elaboração das provisões técnicas e dos ativos de resseguro registrados nas
demonstrações financeiras e dos demonstrativos do capital mínimo, dos valores redutores da necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de
retenção da Liberty Seguros S.A. para planejar procedimentos de auditoria atuarial que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar uma opinião sobre a 
efetividade desses controles internos da entidade auditada.
Demonstrativo dos Valores Sujeitos à Auditoria Atuarial em 31/12/2014
Provisões Técnicas Em Milhares de R$
Provisão de Prêmios Não Ganhos 1.196.115
Provisão de Sinistros a Liquidar 491.408

Provisões Técnicas Em Milhares de R$
Provisão de Sinistros Ocorridos e Não Avisados 83.070
Provisão de Despesas Relacionadas 5.664
Provisão Complementar de Cobertura –
Total de Provisões Técnicas 1.776.257
Valores Redutores da Cobertura Financeira das Provisões Técnicas Em Milhares de R$
Direitos Creditórios 563.210
Custos de Aquisição Diferidos Redutores de PPNG 126.847
Ativos de Resseguro Redutores de PPNG 18.416
Ativos de Resseguro Redutores de PSL 69.064
Ativos de Resseguro Redutores de IBNR 4.681
Total de Valores Redutores de Provisões Técnicas 782.218
Patrimônio Líquido Ajustado e Capital Mínimo Requerido Em R$ Milhares
Patrimônio Líquido Ajustado - PLA (a) 573.256
Capital Base (b) 15.000
Capital de Risco - Subscrição (c) 456.790
Capital de Risco - Crédito (d) 45.994
Capital de Risco - Operacional (e) 14.795
Redução por Correlação dos Riscos (f) (21.346)
Capital de Risco (g) = (c)+(d)+(e)+(f) 496.233
Capital Mínimo Requerido (h) = Maior entre (b) e (g) 496.233
Suficiência do PLA (a) - (h) 77.023
Opinião: Em nossa opinião, as provisões técnicas e os ativos de resseguro registrados nas demonstrações financeiras e os demonstrativos do capital mínimo, dos 
valores redutores da necessidade de cobertura das provisões técnicas, da solvência e dos limites de retenção da Liberty Seguros S.A. em 31 de dezembro de 2014 
foram elaborados, em todos os aspectos relevantes, de acordo com as normas e orientações emitidas pela Superintendência de Seguros Privados - SUSEP, pelo 
Conselho Nacional de Seguros Privados - CNSP e pelo Instituto Brasileiro de Atuária - IBA. Finalmente, manifestamos que consideramos adequada e suficiente a 
qualidade dos dados fornecidos pela Liberty Seguros S.A. que serviram de base para a elaboração de nossa auditoria atuarial independente.

São Paulo, 25 de fevereiro de 2015
Ricardo Pacheco - MIBA 2.679
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Aos Diretores e Acionistas da Liberty Seguros S.A. São Paulo - SP.Examinamos as demonstrações financeiras da Liberty Seguros S.A. (“Companhia”), que 
compreendem o balanço patrimonial em 31 de dezembro de 2014 e as respectivas demonstrações do resultado, do resultado abrangente, das mutações do 
patrimônio líquido e dos fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, assim como o resumo das principais práticas contábeis e demais notas explicativas. 
Responsabilidade da Administração sobre as demonstrações financeiras: A Administração da Companhia é responsável pela elaboração e adequada 
apresentação dessas demonstrações financeiras 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 dessas demonstrações 
financeiras 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 financeiras com base em nossa auditoria, conduzida de acordo com as normas 
brasileiras e internacionais de auditoria. Essas normas requerem o cumprimento de exigências éticas pelos auditores e que a auditoria seja planejada e executada 
com o objetivo de obter segurança razoável de que as demonstrações financeiras estão livres de distorção relevante. Uma auditoria envolve a execução de 
procedimentos selecionados para obtenção de evidência a respeito dos valores e das divulgações apresentadas nas demonstrações financeiras. Os procedimentos 
selecionados dependem do julgamento do auditor, incluindo a avaliação dos riscos de distorção relevante nas demonstrações financeiras, independentemente se 
causada por fraude ou erro. Nessa avaliação de riscos, o auditor considera os controles internos relevantes para a elaboração e adequada apresentação das 
demonstrações financeiras da Companhia para planejar os procedimentos de auditoria que são apropriados nas circunstâncias, mas não para fins de expressar 

uma opinião sobre a eficácia desses controles internos da Companhia. Uma auditoria inclui, também, a avaliação da adequação das práticas contábeis utilizadas 
e a razoabilidade das estimativas contábeis feitas pela Administração, bem como a avaliação da apresentação das demonstrações financeiras tomadas em 
conjunto. Acreditamos que a evidência de auditoria obtida é suficiente e apropriada para fundamentar nossa opinião. Opinião: Em nossa opinião, as 
demonstrações financeiras, acima referidas, apresentam adequadamente, em todos os aspectos relevantes, a posição patrimonial e financeira da Liberty Seguros 
S.A. em 31 de dezembro de 2014, o desempenho de suas operações e os seus respectivos fluxos de caixa para o exercício findo naquela data, de acordo com as 
práticas contábeis adotadas no Brasil aplicáveis às entidades supervisionadas pela Superintendência de Seguros Privados - SUSEP. Ênfase: Ajustes e 
reclassificações de anos anteriores: Conforme mencionado na nota explicativa 2(b), as informações correspondentes ao balanço patrimonial em 
31 de dezembro de 2013 foram alteradas em relação àquelas demonstrações financeiras anteriormente divulgadas relativas aos exercícios findos em 
31 de dezembro de 2013 e 2012, respectivamente, pelas razões mencionadas na referida nota explicativa 2(b), e, portanto, estão sendo reapresentadas como 
previsto no CPC 23 - Políticas Contábeis, Mudança de Estimativa e Retificação de Erro. Nossa opinião não contém modificação relacionada a esse assunto.

São Paulo, 25 de fevereiro de 2015

ERNST & YOUNG Auditores Independentes S.S. Patrícia di Paula da Silva Paz
CRC-2SP015199/O-6 Contadora CRC-1SP198827/O-3
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